


NORWAY ROYAL SALMON AS

Norway Royal Salmon AS (NRS) er et totalintegrert oppdrettsselskap som gjennom et
omfattende nettverkssamarbeid og egen oppdrettsvirksomhet tilbyr laks og grret til
markedet gjennom eget salgsapparat. NRS er involvert i alle ledd fra smoltproduksjon,

matfiskproduksjon, slakterivirksomhet og salgs- og markedsarbeid.

Verdigrunnlaget i NRS er at vi har grunnleggende tro pa at det oppnas bedre
resultater for selskapene, og for lokalmiljget, ved at bedriftene har lokalt

engasjement, beslutningsmyndighet og lederskap.

NRS har aksjemajoritet i 5 oppdrettsselskaper som til sammen har

22 matfiskkonsesjoner, og minoritetsandeler i 6 oppdrettsselskaper som
til sammen har 19 matfiskkonsesjoner. NRS representerte ved arsskiftet

31 samarbeidende bedrifter som til sammen driver 82 matfiskkonsesjoner,

6 konsesjoner for settefisk samt 1 landbasert reyekonsesjon.
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ADMINISTRERENDE DIREKT@R SIN UTTALELSE

Norway Royal Salmon (NRS) har siden etableringen i 1992 hatt en
spennende utvikling, og fremstar i dag som et ganske annerledes selskap
enn det som ble startet som et rent salgsselskap. Kjop og salg av laks basert
pa en sammenflettet eiermessig organisering med flere krysseierforhold
la grunnlaget for sterkt samhold og en lojal innstilling til NRS. | dag er NRS
et totalintegrert oppdrettsselskap som gjennom et omfattende nettverks-
samarbeid og egen oppdrettsvirksomhet tilbyr laks og erret til markedet
gjennom eget salgsapparat. Selskapet er involvert i alle ledd fra smolt-
produksjon, matfiskproduksjon, slakterivirksomhet og salgs- og markeds-
arbeid. Dette er en utvikling som har skjedd over tid og pa en naturlig mate
som det har veert full oppslutning omkring.

Vi lever i en naering og i en tid der det skjer store forandringer som
krever en dynamisk tilnaerming pa strategisk plan. Fastlagte strategier
ma jevnlig justeres og tilpasses realitetene rundt oss, noe som NRS sine
eiere, styre og ansatte har vaert veldig fokuserte pa. Nye eiere har kommet
til og selskapet har i dag omtrent like mange finansielle aksjonzerer som
aksjonaerer tilknyttet oppdrettsnaeringen. Selskapet har gjennom de siste
arene gjennomfort en rekke investeringer i oppdrettseslskap som har veert
til salgs. Nesten alle selskapene som det har blitt investert i var tidligere
tilknyttet NRS som kjedemedlemmer, og det har alltid veert viktig for NRS
a bygge videre pé de lokale kreftene som finnes i disse selskapene. Derfor
er fortsatt alle datterselskapene til NRS frittstaende juridiske enheter med
styre og lokal ledelse.

I NRS har vi grunnleggende tro pa at det oppnas bedre resultater for
selskapene og lokalmiljget at selskapene har lokalt engasjement, lokal
beslutningsmyndighet og lokal ledelse.

Den interne organisasjonen har blitt betydelig utviklet det siste aret.
Bemanningen er vesentlig oket med dyktige medarbeidere for bedre a
kunne folge opp den videre utviklingen vi star ovenfor.

NRS er svaert godt kjent med de fleste sider av lakseoppdrett, men er
relativt ny som oppdretter selv. Det er kun i lepet av de siste tre arene at

NRS har fatt egne datterselskaper som i dag til sammen eier 22 matfisk-
konsesjoner. Vi er derfor ydmyke i forhold til store og sma utfordringer
som dette innebaerer, men mener at vi har gode forutsetninger til positiv
utvikling i arene fremover. Det er fremdeles en betydelig produksjons-
kapasitet som enna ikke er utnyttet i NRS sine datterselskap, men det er
lagt konkrete planer som tar sikte pa tilnaermet full utnyttelse i lepet av
de neste par arene. | 2009 produserte datterselskapene til NRS i under-
kant av 7.000 tonn, noe som forventes a gke de neste par arene til over
20.000 tonn.

Salgsvirksomheten til NRS har alltid veert sveert viktig for selskapet
og vil fortsette a vaere det fremover. Vi i NRS mener at direkte kontakt
med kundene ute i markedet er viktig for store produsenter som oss.
Direktekontakt med vare kunder gir en avgjerende mulighet til bygging
av langsiktige relasjoner med mulighet til stabile leveranser gjennom
langsiktige kontrakter. Krav fra markedet med hensyn til produkt-
utvikling og tilpassing av kvaliteten gjeres etter var mening kun gjennom
direktekontakt med vare viktigste kunder.NRS solgte ifjor47.200 tonn laks til
44 forskjellige land og betjente hele logistikken ved hjelp av egne dyktige
medarbeidere.

Kundene blir stadig mer kvalitetsbevisste, og vi ser en klar tendens til gket
miljgbevissthet. | tiden fremover vil vi som nzering mote stadig strengere
krav til dokumentasjon og argumentasjon nar det gjelder sparsmal som
baerekraftig produksjon, ulike miljgaspekt og matsikkerhet. Dette er
utfordringer som vi ma fokusere enda mer pa i tiden fremover, og vi mener
at dette aller best kan lgses gjennom et tett samarbeid med vare kunder
som sitter naermest forbrukeren.

Norsk laksenaering har veert en syklisk bransje som har gjennomlevd
oppturer og nedturer. Biologisk produksjon i et konkurranseutsatt marked
har tidligere gitt utfordringer med kraftige prissvingninger og sykdommer.
Dette er en situasjon som naeringen er godt kjent med, og det er fortsatt
grunn til & inneha en aktiv, men ydmyk holdning til utfordringene frem-
over. Chile har som Norges storste konkurrent blitt satt kraftig tilbake pa
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grunn av omfattende sykdomsutbrudd, noe som gir Norge et kortsiktig
fortrinn i markedet. Det er dog grunn til & erkjenne at vi ikke uten videre
kan regne med at det totale konsumet av laks vil gke i all fremtid. Laksen
konkurrerer med andre matvarer om a na frem til verdens matfat, og lang-
siktig hoye priser pa laks kan bidra til at veksten i konsumet av laks pa
verdensbasis kan bli redusert.

Resultatet for 2009 er preget av at NRS fremdeles har lav produksjon
av fisk fra egne datterselskaper. | tillegg er resultatet betydelig preget
av tap forbundet med laksesykdommen PD hos 3 selskaper pa Senja
hvor NRS har betydelige eierinteresser. Disse selskapene ble av myndig-
hetene pélagt full utslakting av en hel generasjon, noe som er en helt
annen reaksjonsform enn hva som gjelder lenger syd i Norge. Rad fra
selskapets juridiske radgivere tilsier at vi ikke vil kunne na frem i en
eventuell erstatningssak mot staten i denne saken. Kostnader knyttet til
dette sykdomsutbruddet svekket konsernets resultat med over MNOK 16,
og er i sin helhet resultatfert i 2009.

Produksjon og salg av laks er en svaert spennende naering som har mange
grunnleggende forutsetninger til & gjennomga en positiv utvikling i over-
skuelig fremtid. Laks er meget sunn mat og etterspgrres i stadig sterre grad
i verden. Forholdet mellom tilbud og ettersparsel pa verdensmarkedet
har sjelden veert bedre pa kort og mellomlang sikt enn hva det er na, men
ydmykhet og stadig sterre fokus pa effektiv og baerekraftig biologisk
produksjon ma prioriteres ennd hgyere i tiden fremover.

Alle ansatte i NRS er svaert motiverte for & bidra til at NRS ogsa i frem-
tiden skal fremsta som et veldrevet og litt annerledes oppdrettselskap som
skaper gode verdier for sine aksjonaerer og for lokalsamfunnet.

/%
John Bindﬁ
Adm. direktor




NOKKELTALL

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Driftsinntekter 1602 502 1349232
Solgt volum (tonn) 47 200 45 400
Slaktet volum egenprodusert - slayd vekt (tonn) 6828 5195
EBITDA - for verdijustering 51828 33450
EBIT - for verdijustering 39353 27 292
EBIT - verdijustert 82926 20 646
EBT 80726 -9308
Arsresultat 76 537 -9388
EBITDA margin 32% 2,5%
EBIT margin - for verdijustering 2,5% 2,0%
EBIT pr. kg — egenproduksjon 3,39 2,54
Bokfert verdi biomasse 256 142 125175
Bokfert verdi pr. konsesjon ekskl. utsatt skatt 13408 16116
Totalkapital 1083 029 848 298
Netto rentebzerende gjeld 368 502 250 447
Bokfert egenkapital 400 320 327799
Egenkapital % 37,0% 38,6 %
Kontantstrem fra operasjonelle aktiviteteter -41 209 13275
Netto kontantstrom -20722 21292
Resultat pr. aksje 1,97 -0,28
Antall aksjer pr. 31.12 36 288 408 36 288 408
Antall arsverk 52 43

DRIFTSINNTEKTER (NOK 1 000) EBIT F@R VERDIJUSTERING EGENKAPITAL %
(NOK 1 000)
1602 502 38,6 %
39353
27 292
1349 232 37,0 %
2009 2008 2009 2008 2009 2008
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ORGANISASJON

NRS sin interne organisasjon reflekterer selskapsstrukturen, med en egen stabsfunksjon som ivaretar kvalitet og matsikkerhet bade
i NRS sin organisasjon, men ogsa direkte ute i datterselskap, tilsluttede selskap og blant kiedemedlemmene.

Avdelingen for Marked og salg er lokalisert i Kristiansand, mens den @vrige virksomheten er lokalisert i Trondheim.

STYRET

Adm. direkter

John Binde
Kvalitet og matsikkerhet
Asbjgrn Stensvold ‘
Marked og salg Administrasjon og kjededrift Drift oppdrett Finans
Stein Martinsen Torstein Tiller Hakon Brgnstad Ola Loe

Administrasjon

Salg X . Regnskap
Innkjop Al Datterselskap @konomi/Finans
ol Personal X
Logistikk Lonn Rapportering




PRESENTASJON AV LEDELSEN

John Binde, administrerende direktor
50 ar og bosatt i Trondheim. Utdannet Sivilingenigr fra NTNU, maskinlinjen. Tidligere adm. direkter og lederstillinger i Erling Haug, Lade Metall,
Setsaas og Golar-Nor Offshore. Ansatt i NRS siden 2004.

Ola Loe, finansdirektor
43 ar og bosatt i Trondheim. Utdannet statsautorisert revisor fra NHH. Tidligere ansatt som senior manager i KPMG, og har veert konsernrevisor
for Cermagq, Norway Pelagic, Fjord Seafood og Midnor Group. Ansatt i NRS siden 2009.

Hakon Brgnstad, driftsdirektor oppdrett
38 ar og bosatt i Klaeebu. Utdannet sivilagronom fra landbrukshagskolen i As, med hovedfag innen akvakultur. Tidligere ansatt i Midt-Norsk For,
Fjord Seafood og AkvaGroup. Ansatt i NRS siden 2009.

Stein Martinsen, markedsdirektor
49 ar og bosatt i Kristiansand. Tidligere adm. direkter i Reinhartsen Seafood. Tidligere ansatt i Reinhartsen & Co. Ansatt i NRS siden 1996.

Torstein Tiller, direktor for administrasjon og kjededrift
61 ar og bosatt i Trondheim. Utdannet bedriftsskonom, og var tidligere gkonomidirektgr i Nobg. Ansatt i NRS siden 1992.

Fra venstre:

Hakon Brgnstad (COO Oppdrett), John Binde (CEO),
Stein Martinsen (markedsdirekter), Ola Loe (CFO),
Torstein Tiller (direkter administrasjon og kjede)
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VIRKSOMHETEN

Virksomheten i Norway Royal Salmon (NRS) kan deles inn i de to forret-
ningsomradene salgsvirksomheten inklusive kjedevirksomheten og
oppdrettsvirksomheten.

Salgsvirksomheten er basert pa kjop og salg av oppdrettslaks gjennom
eget salgs- og markedsapparat til 44 ulike land. Kun ca. 5 % av salget
gikk til det norske markedet. Salgsvirksomheten har helt siden etable-
ringen av NRS dannet grunnlaget for selskapet og har hatt en jevn og
lennsom vekst i mange ér. Over 75 % av fisken som eksporteres kjgpes fra
samarbeidende produsenter som alle har inngatt en kjedeavtale med NRS.
De resterende 25 % kjopes fra andre oppdrettsselskaper i Norge som enten
er uavhengige eller konkurrenter av NRS. En stadig sterre del av fisken
som selges kommer na fra NRS sine egne datterselskap. Nar eksisterende
produksjonskapasitet i datterselskapene er utnyttet i lapet av et par ar, vil
ca. 30 % av fisken veere egen produsert fisk.

Det omfattende nettverkssamarbeidet i NRS som baserer seg pa datter-
selskaper, tilknyttede selskap, rene kjedemedlemmer og eksterne
produsenter har gitt NRS stor og viktig fleksibilitet i markedet. Det er
daglig stor konkurranse om tilgangen pa fisk for salg i markedet, og NRS
sitt utgangspunkt med hensyn pa sikker tilgang pa fisk er veldig god.

Kjedevirksomheten til NRS omfatter en rekke servicetilbud som skal gi vare
samarbeidende produsenter stordriftsfordeler som de ellers ikke ville hatt
hvis man sto utenfor. Dette gjelder blant annet tilbud av tjenester innen
utvikling, implementering og drift av lovpalagte krav innen kvalitetsarbeid
og matsikkerhet. Bransjen ma i stadig sterre grad bruke ressurser pd &
kunne dokumentere at virksomheten produserer mat pa en mate som er
baerekraftig, sikker og miljgvennlig.

Et annet viktig omrade som NRS sin kjedevirksomhet tilbyr er koordinering
av felles foravtaler for vare samarbeidende produsenter. Kostnadene
forbundet med innkjep av for utgjer ca. 60 % av de totale kostnadene
med a produsere laks, og dette er et omrade hvor NRS sin kjedevirksomhet
har vist seg & veere lgnnsom for produsentene. Denne typen avtaler og
samarbeid bidrar ogsa til & skape samhold og lojalitet som er viktig i
forbindelse med a oppna en sikker tilgang pa fisk.

OMSATT TONNASJE | SALGSVIRKSOMHETEN
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Oppdrettsvirksomheten er det nyeste forretningsomrade til NRS.
De siste arene har NRS investert betydelig i egen oppdrettsvirksomhet,
og disponerer i dag 22 matfiskkonsesjoner fordelt i 5 selskaper. | forbin-
delse med myndighetenes tildeling av nye matfiskkonsesjoner i 2009,
ble 4 konsesjoner tildelt datterselskap i NRS. Det er fremdeles betydelig
ubenyttet produksjonskapasitet i konsernet som vil bli utnyttet i lopet av
de naermeste drene.

Oppdrettsvirksomheten til NRS fordeler seg til tre hovedomrader. | Alta-
florden i Finnmark har NRS to datterselskaper som til sammen har 14
konsesjoner. P& Senja i Troms har NRS et datterselskap med 2 konse-
sjoner som er i samdrift med to tilknyttede selskap. Til sammen har disse
tre selskapene som NRS har betydelig eierandel i, 9 konsesjoner. Det siste
omrade er i grenseomradet mellom Hordaland og Rogaland hvor NRS har
to datterselskap, ett pa hver side av fylkesgrensen. Disse to selskapene har
til sammen 6 konsensjoner.

SLAKTEVOLUM OG PRODUKSJONSKAPASITET

Konsesjoner 6 16
Slaktet volum 2009
(tonn slayd vekt) 2333 4495 6828
Kapasitet
(tonn sleyd vekt)* 6600 17 600 24200
Ubenyttet kapasitet
(tonn slayd vekt) 4267 13105 17372
Ubenytt(sz)kapasitet 65 % T 208

(*) Antatt produksjonskapasitet 1 100 tonn sleyd vekt pr. konsesjon med bakgrunn i gjennomsnittlig
produksjonskapasitet for bersnoterte lakseoppdrettere.
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EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

Grunnlaget for god eierstyring er et klart og oversiktlig forhold mellom
eiere, styret og ledelsen. God eierstyring vil sgrge for troverdighet og
tillit blant alle interessenter og vil gi et godt grunnlag for a fremme verdi-
skaping og gode resultater. God eierstyring og selskapsledelse er viktig
for Norway Royal Salmon (NRS), og NRS sine prinsipper for eierstyring og
selskapsledelse samsvarer i all hovedsak med “Norsk anbefaling for eier-
styring og selskapsledelse”.

Virksomhet

Selskapets formal er drift av kvalitetssikring og produksjonskjede
for oppdrettet fisk og andre oppdrettede sjgprodukter, samt foresta
omsetting av slike oppdrettsprodukter, og alt som star i forbindelse med
dette, herunder deltagelse i andre selskaper med tilknyttet virksomhet.

Selskapets verdigrunnlag er at vi har grunnleggende tro pa at det oppnas
bedre resultater for selskapene og for lokalmiljget, ved at bedriftene
har lokalt engasjement, beslutningsmyndighet og lederskap. Fglgende
strategiske hovedpunkter er vedtatt av styret:

« NRS skal tilby tilsluttede produsenter markedstilgang gjennom eget
salgsapparat.

« NRS skal tilby tilsluttede produsenter stordriftsfordeler pa innkjep,
kvalitetsarbeid og andre viktige tjenester.

«NRS gnsker a delta pa eiersiden i selskaper tilknyttet oppdretts-
naeringen, fortrinnsvis der lokale eiere har driftsansvar.

+NRS skal veere et effektivt og lannsomt oppdrettsselskap der var
eierposisjon tilsier dette.

+ NRS skal gi best mulig avkastning til sine aksjonaerer.

+ NRS skal forsterke sin posisjon innen flere deler av verdikjeden.

Selskapskapital og utbytte

Selskapets aksjekapital er kr 36.288.408 fordelt pa 36.288.408 aksjer & kr 1,00
fullt innbetalt og lydende pa navn. Selskapets aksjer er registrert i Verdi-
papirsentralen (VPS). Konsernet hadde per 31.12.2009 en egenkapitalandel
pa 37 %. Egenkapitalandelen er tilpasset selskapets mal, strategi og risiko-
profil. Selskapet har som mal at utbyttenivaet skal gjenspeile aksjonzerenes
onske om forretningsmessig avkastning. Utbytte skal veere stabilt over tid og
utgjore 30 til 40 % av overskuddet i konsernet etter skatt, dog korrigert for
verdijusteringer, forutsatt at bedriftens eget kapitalbehov er dekket.

Likebehandling av aksjeeiere og fri omsettelighet
Selskapets policy er at alle aksjonzerer skal behandles likt. Selskapets aksjer
er fritt omsettelig og det foreligger ikke restriksjoner pa kjop og salg av
selskapets aksjer utover hva som falger av norsk lov. Kjop av aksjer skal
godkjennes av styret, og stemmerett pa aksjer som er overdratt kan utgves
tidligst fire uker etter at aksjeovergangen er registrert i VPS. Alle aksjer
tilhgrer samme klasse, hver aksje har én stemme i selskapets generalfor-
samling.

Generalforsamling

Innen seks maneder etter utgangen av hvert regnskapsar avholdes
ordinaer generalforsamling. Alle aksjonzerer far skriftlig innkalling til &
meate pa generalforsamling, og forslag til vedtak og nedvendig bakgrunns-
informasjon sendes til aksjonaerene minst atte dager for foreslatt general-
forsamling. Aksjonaerer som ikke selv kan delta, kan stemme ved bruk av
fullmakt. Aksjonaerer som vil mgte pé generalforsamling eller avgi stemmer
ved fullmakt, ma melde fra skriftlig til selskapet, eventuelt sende fullmakt
lydende pa navn til selskapet, minst tre dager fer generalforsamlingen
holdes. Styreleder, ledelse og revisor deltar pa ordinaer generalforsamling.

Valgkomité

Valgkomiteen forbereder de valg som skal foretas av general-
forsamlingen. Selskapets valgkomité bestar av tre medlemmer, valgt av
generalforsamlingen for ett ar av gangen. Valgkomiteen skal fremme
forslag til generalforsamlingen pa valg av medlemmer og varamedlemmer
til styret. Forslaget skal begrunnes. Valgkomiteen for 2009 bestar av Hans
Petter Meland (leder), James Stove Lorentzen og Lars Magne Eidesvik.
Valgkomiteen innstiller overfor generalforsamlingen godtgjerelsen til
styret.

Bedriftsforsamling og styre, sammensetning

og uavhengighet

Da selskapet har feerre ansatte enn 200 har NRS ikke noen bedrifts-
forsamling. Selskapets styre er sammensatt for & ivareta aksjonzerfelles-
skapets interesser, og selskapets behov for kompetanse, kapasitet
og mangfold. Styret vedtar arlig budsjett og treffer for gvrig alle de
disposisjoner som matte vaere nedvendig for selskapets drift.

Styrets arbeid

Styret i NRS er sammensatt for a ivareta aksjonaerfellesskapets interesser,
og selskapets behov for kompetanse, kapasitet og mangfold. Selskapets
styre bestar av 3-7 medlemmer med stemmerett som velges av general-
forsamlingen. Det er ogsa valgt tre varamedlemmer i nummerrekkefalge.
Disse trer inn i den rekkefglge de er valgt. Styrets leder er valgt seerskilt
pa generalforsamlingen. Styret velger hvert ar nestleder. Styrets leder er
kvinne, mens de gvrige er menn. For a sikre kontinuitet i styret velges
styret for en periode pa to ar. Halvparten er pa valg hvert ar. Styret i NRS
har den overordnede myndighet og ansvar for forvaltningen av selskapet.
Det avholdes 6-9 styremgater i aret. Beskrivelse av styremedlemmene og
deres kompetanse framgar av egen oversikt. Styret ansetter selskapets
administrerende direkter.
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Risikostyring og intern kontroll

Effektiv styring med fokus pa risiko og god intern kontroll er en over-
ordnet suksessfaktor for NRS og er en integrert del av forretningsdriften.
Evnen til a planlegge, strukturere, gjennomfere og evaluere prosjekter er
en viktig del av virksomheten. Selskapet styres etter fastsatte finansielle
mal. Rapportering skjer manedlig og omhandler bade finansielle og
ikke-finansielle parametre. Det er fokus pa lennsomhet og risiko knyttet
til hvert virksomhetsomrade. Det legges vekt pa resultatoppfelging og
fokus rettes mot tiltak pa omrader som ikke har gnsket utvikling. Formalet
med risikostyringen og internkontrollen er a handtere risiko knyttet til
virksomheten og styrke kvaliteten pa den finansielle rapporteringen.
Effektiv risikostyring og god internkontroll bidrar til a sikre aksjonaerenes
investeringer og selskapets eiendeler. Styret mener NRS har en god intern
kontroll og en risikostyring som er tilpasset virksomheten.

Godtgjarelse til styret

Godtgjerelsen til styret reflekterer styrets ansvar, kompetanse, tidsbruk og
virksomhetens kompleksitet. Godtgjerelsen er ikke resultatavhengig. Det
er ikke utstedt opsjoner til styrets medlemmer. Godtgjerelsen fastsettes
av valgkomiteen. Neermere informasjon om styrets godtgjerelse finnes i
note til arsregnskapet. Alle styrets medlemmer eier aksjer i selskapet som
vises i note til regnskapet.

Godtgjarelse til ledende ansatte

Godtgjerelse til administrerende direktor fastsettes av styret. Godt-
gjerelsen bestar av fast lonn og en variabel del (bonus) som er avhengig
av om fastsatte malsetninger er oppnadd. Informasjon om godtgjerelse
til ledende ansatte er gitt i note til regnskapet.

Informasjon og kommunikasjon

NRS skal sgrge for at alle aksjonaerer mottar ngyaktig, klar, relevant og tids-
riktig informasjon i forbindelse med alle saker av skonomisk betydning
for aksjonaerene. Finansiell informasjon offentliggjeres pa NRS sine
hjemmesider og i pressemeldinger. Kvartalsrapportene offentliggjeres
bade pa norsk og engelsk.

Selskapsovertakelse

Ved eventuelle tilbud om overtakelse vil ikke styret sgke a forhindre
eller vanskeliggjere at noen fremsetter tilbud pa selskapets virksomhet
eller aksjer, uten at det foreligger saerlige grunner for dette. Dersom det
fremsettes et tilbud pa selskapets aksjer, vil ikke selskapets styre utnytte
emisjonsfullmakter eller treffe andre tiltak med formal & hindre gjennom-
feringen av tilbudet, uten at dette er godkjent av generalforsamlingen
etter at tilbudet er kjent. Dersom et bud fremmes pa selskapets aksjer,
vil styret avgi en uttalelse med vurdering av budet og en anbefaling om
aksjeeierne bor akseptere eller ikke. | styrets uttalelse vil det framga om
vurderingen er enstemmig.

Revisor

Revisor deltar pa styremoter som behandler arsregnskapet. Revisor legger
hvert ar frem hovedtrekkene for revisjonen av selskapet for styret. Styret
orienterer om revisors godtgjerelse i ordinzer generalforsamling. Revisors
godtgjerelse for 2009 framgar av note.

4
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NRS eksporterte i 2009 ca. 63 % av volumet til EU, mens
resten gikk hovedsakelig til @st-Europa, Russland og Asia.
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PRESENTASJON AV STYRET

Elbjorg Gui Standal, styreleder

61 &r og bosatt i Alesund. Elbjerg Gui Standal er sivilskonom og Master of Management og til daglig ansatt som
studierektor v/ Handelshgyskolen Bl. Hun innehar en rekke styreverv og har i en arrekke gjennomfert styrekurs,
og er medansvarlig for Master of Managementkurset "Det verdiskapende styret’, og har initiert styreforskningen
ved Handelshayskolen BI.

Helge Gasg, nestleder i styret

48 ar og bosatt i Hamarvik pa Froya. Eier av Gase Neeringsutvikling og Froy Sjetransport. Helge Gase har lang
erfaring med oppbygging, drift og utvikling av oppdrettsvirksomhet. Bygget opp Fraya Fiskeindustri, senere
Hydro Seafood og Midnor Havbruk.

Endre Glastad, styremedlem
38 ér og bosatt i Farsund. Endre Glastad er sivilgkonom og eier i Glastad Invest og er en profesjonell investor
i en rekke virksomheter i Norge og utlandet.

Inge Kristoffersen, styremedlem
67 ar og bosatt pa Straumsjgen i Vesteralen. Inge Kristoffersen er sivilskonom og medeier i familiebedriften
E. Kristoffersen & Sgnner i Vesteralen. Selskapet driver 6 konsesjoner innen lakseoppdrett.

Karsten Masgval, styremedlem
66 ar og bosatt i Kverva pa Frgya. Hovedeier av Masgval Fiskeoppdrett, Masgval Fishfarm og Gunnar Espenes
Fiskeoppdrett. Selskapene driver 9 konsesjoner i samdrift pa Fraya. Selskapet har egen settefiskproduksjon.

Karl Olaf Jgrgensen, styremedlem

57 ar og bosatt pa Birkeland ved Kristiansand. Har arbeidet 30 ar i oppdrettsnzeringen og innehatt en rekke
tillitsverv i bransjeorganisasjonene. Hovedeier av Hellesund Fiskeoppdrett. Selskapet driver 3 konsesjoner
innen lakseoppdrett som drives i Aust- og Vest-Agder og Hordaland.
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Forretningsidé

Gjennom narhet til produksjonen og med hey faglig kompetanse, skal
Norway Royal Salmon (NRS) tilfere markedet oppdrettsprodukter av
enhetlig standard og hey kvalitet. Alle vare produkter sgkes omsatt
under varemerket Norway Royal Salmon. NRS har som strategi a drive
effektiv matfiskproduksjon, samt & selge all produksjon fra tilknyttede og
samarbeidende produsenter direkte ut i markedet.

Virksomheten

NRS driver sin virksomhet fra sine kontorer i Trondheim og Kristiansand, og
har datterselskap i Alta kommune i Finnmark, Torsken kommune i Troms,
Bemlo kommune i Hordaland og Karmgy kommune i Rogaland. Det er
etablert kundeforhold for selskapets produkter i Europa, Asia, @st-Europa
og Russland, Midt-@sten og Canada/USA.

Virksomheten rapporteres pa to hovedomrader:
Salgsvirksomheten

- Salg, som bestar av kjgp, markedsfering og salg av oppdrettsprodukter.
Produktene er hovedsakelig laks og arret, fersk eller frossen. Selskapet

skal sikre produsentene gode priser med full kredittsikring.

+ Kjededrift, med hovedvekt pa koordinering av innkjop av varer og
tjenester for tilsluttede produsenter, kvalitetsarbeid/kvalitetssikring,
informasjons- og erfaringsutveksling, samt PR-aktiviteter.

Oppdrettsvirksomheten
+ Matfiskproduksjon av laks og @rret gjennom 5 datterselskaper som til
sammen har 22 konsesjoner.

» Investeringer, med formal a delta pa eiersiden i selskaper med virk-
somhet relatert til oppdrettsnaeringen. NRS er eier i flere av sine aksjo-
naerers selskaper, og er fokusert pa a delta i de sammenhenger hvor
man kan styrke lokalt eierskap og samtidig oppna kostnadseffektive
og optimale driftsenheter.

Strategi

Bedriftens strategi er fortsatt vel forankret i selskapets verdigrunnlag;
Vi har grunnleggende tro pa at det oppnas bedre resultater for hvert av
selskapene, og for lokalmiljeet, ved at bedriftene i stor grad har lokalt
engasjement, beslutningsmyndighet og lederskap. Det vil derfor foku-
seres pa folgende seks hovedpunkter:

1. NRS skal tilby tilsluttede produsenter markedstilgang gjennom eget
salgsapparat.

2. NRS skal tilby tilsluttede produsenter stordriftsfordeler pa innkjep,
kvalitetsarbeid og andre viktige tjenester.

3. NRS gnsker a delta pa eiersiden i selskaper tilknyttet oppdretts-
naringen, fortrinnsvis der lokale eiere har driftsansvar.

4. NRS skal vaere et effektivt og lannsomt oppdrettsselskap der var
eierposisjon tilsier dette.

5. NRS skal gi best mulig avkastning til sine aksjonaerer.

6. NRS skal forsterke sin posisjon innen flere deler av verdikjeden.

Arbeidsmilje m.m.

Konsernet hadde ved arsskiftet 57 ansatte, mens morselskapet hadde
29 ansatte. Sykefravaeret i konsernet utgjorde i beretningsaret 0,3 % mot
1,0 % aret for. Det har ikke veert skader eller ulykker i 2009. Styret anser
samarbeidet mellom de ansatte, produsentene og med kundene som
godt. Arbeidsmiljget anses som godt.

Likestilling — diskriminering

Bedriften og konsernet er opptatt av likestilling mellom kjgnnene. Ved
likt arbeid praktiseres det like lanns- og arbeidstidsbetingelser for kvinner
og menn. Av 57 ansatte i konsernet er 17 kvinner. Morselskapet har 29
ansatte hvorav 12 er kvinner. Selskapets styre har 6 medlemmer, hvorav
styrets leder er kvinne. Konsernet har som mal & vaere en arbeidsplass
der det rader full likestilling mellom kvinner og menn, og tar sikte pa
at det ikke forekommer forskjellsbehandling grunnet kjenn i saker som
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lenn, avansement og rekruttering. Konsernet har som mal & veere en
god arbeidsplass uten diskriminering nar det gjelder etnisitet, nasjonal
opprinnelse, hudfarge, livssyn eller nedsatt funksjonsevne.

Ytre miljo

Konsernet med dets oppdrettsvirksomhet forurenser ikke det ytre
miljo utover det som er normalt for denne type virksomhet. For a
redusere forurensingen drives en aktiv féringskontroll og overvaking av
lokalitetene i henhold til NS 9410. De siste arene har selskapene som
NRS har eierandeler i investert betydelige belgp for 8 imgtekomme
utstyrskravene i henhold til NS 9415 for & forebygge remming.

Markedsforhold/salg

2009 ble et godt ar for norsk oppdrettsnaering. Prisnivdene bade for laks
og erret var meget bra gjennom mesteparten av aret og har fort til gode
resultater for naeringen generelt. Giennomsnittsprisen pa laks gikk opp
mer enn 4 kroner i forhold til i 2008 og endte pa kr 29,26 for 2009.

Det totale slaktevolumet fra Norge for 2009 endte pa 856.000 tonn, opp
16 % fra dret for. EU-markedet stod alene for vel 70 % av den norske
lakseeksporten. Dette markedet gkte med ca. 61 000 tonn, tilsvarende
11 %. Storst relativ okning fikk norsk laksenzering til USA hvor eksporten
i flor endte pa 39.000 tonn, som er en gkning pa 300 %. Denne gkningen
skyldes i all hovedsak bortfall av chilensk filetproduksjon. Eksporten til
Asia gkte med 22 % og Russland 18 %, mens de gvrige markedene hadde
en liten tilbakegang. Viktigste enkeltmarkeder for laksen var Frankrike,
Polen og Russland. For grret var tilsvarende tall 80.000 tonn, en nedgang
pa 17 % fra 2008. Russland kjopte nesten 60 % av erreten, og opprett-
holdt volumet fra dret for, mens det var tilbakegang i alle @vrige markeder.

Etter en volumgkning pé 16 % i 2009, er det estimert en fortsatt gkning
2010 til et slaktevolum pa 931.000 tonn atlantisk laks i Norge. Det er en
okning pa ca. 9 %. Etter en dramatisk tilbakegang i leveranser av atlantisk
laks fra Chile i 2009, er det forventet at den globale produksjonen av
atlantisk laks vil veere 5 % lavere i 2010 enn i 2009. Denne situasjonen kan
derfor bidra til at norsk oppdrettsnaering kan fa et nytt godt ari2010. Den
norske grretproduksjonen gar videre ned i 2010. Dette skyldes i stor grad
manglende forutsigbarhet i det viktigste enkeltmarked for grret, Russland.
Kombinasjonen av denne uforutsigbarheten og bortfallet av minstepris
pa laks til EU gjer at stadig flere norske grretprodusenter har gatt over til
produksjon av laks.

Gjennom gkt egenproduksjon og en sterkere innsats pa eksportsiden
har NRS som malsetning & oke eksporten i langt sterkere grad enn de
foregdende arene. Etter bortfallet av minstepriser til EU i 2008 fremstar
vart viktigste marked som langt mer forutsigbart, og vi har stor tro pa
en positiv utvikling for norsk laks i dette markedet ogsa i arene frem-
over. Vi har ogsa god tro pa Russland som igjen er blitt et av Norges
viktigste markeder, spesielt pa erret. Det er derfor viktig med et langt
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sterkere politisk engasjement for & trygge dette markedet fremover. For
ovrig forventer naeringen en positiv vekst bade i Asia, USA og de ovrige
markedene. Det er viktig a fortsette det politiske arbeidet med handels-
avtaler og nedbygging av handelsbarrierer for vare produkter. Spesielt er
straffetollen i USA og de generelt hoye tollsatser i Kina en utfordring.

Salgsvirksomheten

Omsetning for salgsvirksomheten ble i 2009 MNOK 1.587 mot MNOK 1.328
i 2008. Dette er en gkning pa 18 % som delvis skyldes volum og delvis
okning i pris. NRS omsatte 47.200 tonn mot 45.400 tonn i 2008, samlet
for laks og grret. Dette er en gkning pa ca. 4 %.

NRS eksporterte ca. 63 % av volumet til EU, mens resten gikk hovedsakelig
til @st-Europa, Russland og Asia. Fjoraret viste en liten tilbakegang i EU,
mens det var en fin gkning i de gvrige markedene. Pa grunn av relativt
lave priser og at det hovedsakelig er filet som omsettes i USA, sa har vi
ikke hatt noen gkning i det markedet enna.

Oppdrettsvirksomheten

NRS har i region sgr datterselskapene Fegy Fiskeoppdrett AS i Rogaland
og AS Brilliant Fiskeoppdrett i Hordaland. | region nord ligger datter-
selskapene Nor Seafood AS i Troms, Altafjord Laks AS og AS Tri i Finnmark.
Til sammen har disse selskapene 22 matfiskkonsesjoner. AS Brilliant
Fiskeoppdrett med to konsesjoner i Bemlo kommune i Hordaland ble
overtatt 100 % i lgpet av 2009. | Finnmark er NRS tildelt 4 nye konsesjoner
i lgpet av 2009. | tillegg er det tildelt 2 nye konsesjoner i tilknyttede
selskaper. Disse tildelingene gir en ramme for gkt produksjon som vil
kreve investeringer i anleggsmidler og biomasse. Dette er i samsvar med
selskapets malsetning om a sikre tilgangen pa fisk og samtidig bidra til
utvikling av lsannsomme driftsenheter der selskapet allerede er etablert.

Omsetningen for oppdrettsvirksomheten ble i 2009 MNOK 194 mot MNOK
139 2008. Dette er en gkning pa 40 %. Totalt ble det omsatt 6.828 tonn
sloyd laks fra datterselskapene mot 5.195 tonn aret fer. Driften i selskapene
er preget av biomasseoppbygging. Dette med sikte pa fremtidig full
utnyttelse av produksjonskapasiteten. Begge regioner har veert rammet
av sykdom. Det har veert pavist Pancreas Diseace (PD) i enkelte lokaliteter.
Dette har pavirket arets resultat negativt. | region nord ble all fisken pa
en lokalitet i Troms pélagt destruert av myndighetene pa grunn av fiske-
sykdommen PD.

Biomasse i sjg er i lopet av 2009 gkt fra 5.691 tonn ved inngangen til aret,
til 10.639 tonn levende vekt pr. 31.12.2009. Dette tilsvarer en gkning i
beholdningsverdi fra MNOK 125 til MNOK 256. Oppdrettsvirksomheten
har fortsatt en stor uutnyttet produksjonskapasitet. Total tilvekst i 2009
var 12.765 tonn laks i levende vekt, og det ble slaktet 6.830 tonn slgyd
vekt.

Kvalitetsarbeid

Hensynet til mattrygghet, dyrevelferd, fiskehelse, miljg og baerekraft er
viktige elementer bade for NRS, vare kunder og i vare relasjoner med
nasjonale og internasjonale forbindelser og myndigheter. Mattrygg-
heten er videre spesifikt avhengig av et sporbarhetssystem som strekker
seg gjennom hele verdikjeden og som ivaretas pa en sikker méate med
tilfredsstillende metoder. Kvalitetsarbeidet omfatter bade egen oppdretts-
virksomhet og fisk omsatt gjennom salgsvirksomheten.

GlobalGAP-standarden skal benyttes som kravgrunnlag for ivaretakelse
av matvaresikkerhet, miljg, helse, sikkerhet og velferd for de ansatte og
fiskehelse/-velferd i vare produksjonsbedrifter. Standarden vil bli brukt
som grunnlag for a dekke alle deler av produksjonskjeden.

- Matvaresikkerhet baseres pa risikovurderinger og velkjente HACCP-
prinsipper

- Miljget skal beskyttes gjennom "best practice” for @ minimere
negativ pavirkning

+ Helse, sikkerhet og velferd for de ansatte skal ivaretas gjennom
operasjonsmessige risikovurderinger og oppfelgende prosedyreverk

- Fiskevelferd/-helse skal ivaretas gjennom lovpalagte veterinzere
oppfelginger og innenfor aksepterte velferdsindikatorer

Gjennom slakteriene ivaretas matsikkerhet ved hjelp av kvalitetssystemer
basert pa risikovurdering som er bygget i overensstemmelse med
tilradningene gitt i Codex Alimentarius.

Totalt sett har vi registrert en generell forbedring av produktkvaliteten i
2009 i forhold til aret fer, og antall klagesaker og deres omfang vurderes
som normalt i forhold til omsatt volum og verdi. | produksjonsbedriftene i
selskapet og hos samarbeidende produsenter, har det pagatt et malrettet
og styrt arbeid med sikte pa stadige forbedringer av produktet i forhold
til de krav, forventninger og @nsker som markedet stiller. Internt har
organisasjonen revidert og videreutviklet eget kvalitetssystem.

Forskning og utvikling
Det har ikke pagatt arbeid i konsernet i rapporteringsaret som kan
defineres som forskning eller utvikling med ekstern finansiering.

Innkjgpssamarbeid

Rammeavtaler for innkjgp av varer og tjenester basert pa det totale volum
som tilsluttede produsenter i NRS representerer, gir stordriftsfordeler for
den enkelte. Fortsatt er mange av vare samarbeidende bedrifter, sma
selskaper som har stor nytte av et samarbeid om innkjep. | tillegg til rene
rammeavtaler om varer og tjenester omfatter ogsa avtalen forhold som
er ment a skulle gi den enkelte bedrift og NRS tilgang pa ulik fagkompe-
tanse og bygge sterkere relasjoner mellom leverander og kunde til beste
for begge parter. Arbeidsomradet anses sa viktig at det vil fortsatt ha hoy
prioritet i tiden fremover.
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Regnskapet

Konsernregnskapet for 2009 er omarbeidet i henhold til gjeldende inter-
nasjonale regnskapsstandarder (IFRS). Alle sammenligningstall for 2008 er
omarbeidet i henhold til samme standard. Selskapsregnskapet til Norway
Royal Salmon AS avlegges fortsatt i henhold til god regnskapsskikk i Norge.

Konsernet hadde i 2009 totale driftsinntekter pa MNOK 1.603 (2008: MNOK
1.349). Selskapet hadde en positiv utvikling i solgt tonnasje som for 2009
utgjorde 47.200 tonn (2008: 45.400 tonn). Driftsresultatet for konsernet
utgjorde MNOK 82,9, mot MNOK 20,6 i 2008.

Resultatandel fra tilknyttede selskaper ble MNOK 6,1 (2008: MNOK -10,8).
Netto finansposter for konsernet utgjorde en kostnad pa MNOK 2,2 (2008:
MNOK 30).

I lopet av 2009 har NRS investert 37,1 MNOK i seks konsesjoner inkludert
oppkjop av AS Brilliant Fiskeoppdrett.

Konsernets egenkapital har i lepet av aret gkt fra MNOK 327,8 til MNOK
400,3. Morselskapet har ved arets utgang en fri egenkapital pa MNOK 44,6.

Kundefordringer pr. 31.12.2009 er i hovedsak sikret ved kundekreditt-
forsikring i GIEK, med 10 % egenandel som risiko for selskapet som
hovedregel. Fordringer i utenlandsk valuta er sikret ved opptak av lan i
de valutaer selskapet er eksponert i. Lanene er tatt opp i en flervaluta
driftskreditt som lgpende veksles i forhold til utestaende fordringer. Pr.
31.12.2009 har konseret en likviditetsreserve pa MNOK 54,5 i ubenyttet
driftskreditt. | tillegg foreligger en udisponert ramme pa MNOK 72,3 for
opptrekk av langsiktige 1an som kan benyttes til investeringer i samrad

med selskapets bankforbindelse.

Med unntak av tap som felge av sykdommen PD er styret tilfreds med
lennsomhetsutviklingen i konsernets oppdrettsvirksomhet og i selskapets
virksomhet innen handel av fisk. Ogsa resultatet fra enkelte investeringer
i tilknyttede selskap viser en positiv utvikling.

Styret ser det som sannsynlig at en underliggende positiv trend i markedet
vil vedvare ogsa i 2010. Dette er imidlertid avhengig av at en ikke far
vesentlige endringer i rammebetingelser for de ulike markeder. Generell
uro i finansverden har et risikoelement som fortsatt kan pavirke enkelte
markeders evne til @ opprettholde tidligere positiv vekst. Med bakgrunn
i gjennomfarte investeringer og de rammebetingelser som i dag er kjent,
forventer styret styrket resultatutvikling for 2010.

Fortsatt drift

Selskapet har som strategi a styrke sin posisjon bade pa leverander- og
kundesiden. Dette gjelder for alle produkter, med saerlig vekt pa oppdrettet
laks og erret. Det er styrets oppfatning at markedspotensialet er stort for
akvakulturprodukter og at selskapet har tilstrekkelig kunderelasjoner til
ta hand om en gkende produksjon.

Med gkt aktivitet, har konsernets totalkapital gket fra MNOK 848 til MNOK
1.083. Egenkapitalandelen er pa 37 % mot 38,6 % forrige ar. Morselskapet
har en total balanse pa MNOK 605,3 og en egenkapitalandel pa 42,8 %.
Selskapets likviditet pr. arsskiftet er solid.

Regnskapet er avgitt med forutsetning om fortsatt drift da det ikke er
forhold som tilsier noe annet.
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Arets resultat for morselskap er p& MNOK 22,5 og for konsern pd MNOK Styret foreslar at morselskapets overskudd disponeres pa folgende mate:
76,5, hvorav konsernresultatet omfatter en andel for minoritetseiere pa

MNOK 5,4. Avsetning til utbytte (15 % av palydende kr 0,15 pr. aksje) Kr  5.430.014
) ) Overfort fra fond for vurderingsforskjeller Kr -1.460.399

Etter styrets vurdering gir det fremlagte resultatregnskap og balanse, med

tilhorende noter, fyllestgjerende informasjon om konsernet og selskapets ~ Overfert til annen egenkapital Kr_18.535.701

drift og virksomhet i perioden samt stilling ved arsskiftet. lalt Kr 22.505.316

Trondheim, 23. mars 2010

(U G Stondet by 0 ==

Elbjerg Gui Standal Helge Gaso Endre Glastad
Styrets leder Styrets nestleder

: i
G Yol ol M) L ootgeunen
Inge Kristoffersén Karsten Masgval Karl Jorgensen
/’Té

John Binde

Adm. direktor
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KONSOLIDERT RESULTATREGNSKAP

(Tall i NOK 1 000) Note 2009 2008
Driftsinntekter 4 1602 502 1349 232
Varekjop 1552076 1272314
Beholdningsendring varelager og biologiske eiendeler (kost) -73192 -8161
Lannskostnader 5,8 33980 24 327
Avskrivninger 12 12475 6158
Annen driftskostnad 6,7,17,25 37810 27 302
Sum driftskostnader 1563 149 1321940
Driftsresultat for verdijustert biomasse 39353 27 292
Verdijustert biomasse 16 43573 -6 646
Driftsresultat 82926 20 646
Finansposter
Resultat fra investering i tilknyttet selskap 9,13 6 145 -10785
Annen renteinntekt 9 2047 2662
Annen finansinntekt 9 10 097 2154
Annen rentekostnad 9 -16 127 -16 864
Annen finanskostnad 9 -4 362 -7 121
Netto finansresultat -2200 -29 954
Ordinaert resultat for skattekostnad 80726 -9308
Skattekostnad pa ordinaert resultat 10 -4189 -80
Arsresultat 76 537 -9388
Resultat henfort til:

Eiere av morselskapet 71137 -10 094
Ikke kontrollerende eierinteresser 5400 706
Arsresultat 76 537 -9388
Basisresultat pr. aksje (kroner) 20 1,97 -0,28
Utvannet resultat pr. aksje (kroner) 20 1,97 -0,28
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KONSOLIDERT OPPSTILLING AV TOTALRESULTAT

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Arsresultat 76 537 -9388
Andre inntekter og kostnader 0 0
Arets totalresultat 76 537 -9388

Totalresultatet tilordnes:

Eiere av morselskapet 71137 -10 094
Ikke kontrollerende eierinteresser 5400 706
Arets totalresultat 76 537 -9388
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KONSOLIDERT BALANSE

EIENDELER (Tall i NOK 1 000) 31.12.2009

31.12.2008

01.01.2008

Eiendeler

Anleggsmidler

Immaterielle eiendeler

Konsesjoner 11,22 397 543 350 649 136 281
Sum immaterielle eiendeler 397 543 350 649 136 281
Varige driftsmidler

Tomter, bygninger og annen fast eiendom 12,22 6 850 6192 903
Maskiner og anlegg 12,22 33251 25091 5875
Bater og flytende anlegg 12,22 15075 14 465 3405
Inventar, kontormaskiner og lignende 12,22 3892 1743 1651
Sum varige driftsmidler 59 068 47 491 11834
Finansielle anleggsmidler

Investering i tilknyttet selskap 13,22 105013 100 738 111685
Lan til tilknyttet selskap 22, 26 0 1000 8450
Investering i aksjer og andeler 14,22 9121 8601 7 448
Obligasjoner og andre fordringer 5,17,22,26 10782 6249 5177
Sum finansielle anleggsmidler 124916 116 588 132760
Sum anleggsmidler 581527 514728 280875
Omlgpsmidler

Varelager 15,22 9614 14813 6005
Biologiske eiendeler 16,22 256 142 125175 72 686
Sum varer 265756 139988 78 691
Fordringer

Kundefordringer 17,22 213397 156 326 153 560
Andre kortsiktige fordringer 17,22 20539 14724 12604
Sum kortsiktige fordringer 233936 171050 166 164
Kontanter og kontantekvivalenter 18,21 1810 22532 1240
Sum omlgpsmidler 501502 333570 246 095
Sum eiendeler 1083 029 848 298 526970
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EGENKAPITAL OG GJELD (Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008 01.01.2008
Egenkapital
Aksjekapital 19 36 288 36288 26 288
Egne aksjer -264 -231 -330
Overkurs 151339 151339 63 660
Opptjent egenkapital 178 225 110888 77 491
Sum egenkapital henfert til eierne av morselskapet 365 588 298 284 167 109
Ikke kontrollerende eierinteresser 34732 29515 7739
Total egenkapital 400 320 327799 174 848
Langsiktig gjeld og forpliktelser
Pensjonsforpliktelser 8 8130 8216 7661
Utsatt skatt 10 107 352 105613 48 994
Langsiktig rentebaerende gjeld 21,22 190 730 164 580 95168
@vrig langsiktig gjeld 0 0 7142
Sum langsiktig gjeld og forpliktelser 306212 278 409 158 965
Kortsiktig gjeld og forpliktelser
Kortsiktig rentebaerende gjeld 21,22 179582 108 399 88 488
Leverandergjeld 26 180726 101 854 93 641
Betalbar skatt 10 0 0 2985
Annen kortsiktig gjeld 13,23,24 16 189 31837 8043
Sum kortsiktig gjeld og forpliktelser 376 497 242 090 193157
Sum gjeld og forpliktelser 682709 520499 352122
Sum gjeld og egenkapital 1083029 848 298 526970
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Egenkapital tilordnet morselskapets aksjonaerer

lkke
Aksje- Egne Overkurs- Opptjent kontrollerende Sum

(Tall i NOK 1 000) kapital aksjer fond egenkapital Sum eierinteresser  egenkapital
Egenkapital 1. januar 2008 26 288 -330 63 660 77 491 167 109 7739 174 848
Arsresultat 0 0 0 -10094  -10094 706 -9388
Utvidet resultatregnskap 0 0 0 0 0 0 0
Arets totalresultat 0 0 0 -10094  -10094 706 -9 388
Transaksjoner med eierne

Utbetalt utbytte 0 0 0 -7 827 -7 827 -210 -8 037
Emisjon 10 000 0 87679 0 97 679 0 97 679
Endringer i egne aksjer 0 99 0 307 406 0 406
Verdiendring ved trinnvise oppkjep 0 0 0 50988 50988 21262 72 250
Andre egenkapitalferinger 0 0 0 23 23 18 41
Sum transaksjoner med eierne 10000 929 87679 43491 141269 21070 162 339
Egenkapital 31. desember 2008 36 288 -231 151339 110888 298 284 29515 327799

Egenkapital tilordnet morselskapets aksjonaerer
lkke
Aksje- Egne Overkurs- Opptjent kontrollerende Sum

(Tall i NOK 1 000) kapital aksjer fond egenkapital Sum eierinteresser ~ egenkapital
Egenkapital 1. januar 2009 36 288 -231 151339 110888 298 284 29515 327799
Arsresultat 0 0 0 71137 71137 5400 76 537
Utvidet resultatregnskap 0 0 0 0 0 0 0
Arets totalresultat 0 0 0 71137 71137 5400 76 537
Transaksjoner med eierne

Utbetalt utbytte 0 0 0 -3620 -3620 -175 -3795
Endring i egne aksjer 0 -33 0 -161 -194 0 -194
Andre egenkapitalfaringer 0 0 0 -19 -19 -8 -27
Sum transaksjoner med eierne 0 -33 0 -3800 -3833 -183 -4016
Egenkapital 31. desember 2009 36288 -264 151339 178225 365588 34732 400320
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KONSOLIDERT KONTANTSTROMOPPSTILLING

(Tall i NOK 1 000) Note 2009 2008
Ordinaert resultat for skattekostnad 80726 -9308
Justert for:

Betalte skatter 10 0 -2985
Resultatandel fra tilknyttet selskap 13 -6 145 10785
Endring av virkelig verdi av biologiske eiendeler 16 -43 573 6 646
Ordinaere avskrivninger 12 12475 6158
Gevinst (-)/ tap (+) ved avgang anleggsmidler -45 118
Pensjonskostnad uten kontanteffekt -86 555
Endring i varer/ biologiske eiendeler -75154 -23236
Endring i debitorer og kreditorer 14328 2763
Endring i andre omlgpsmidler og andre gjeldsposter -23735 21779
Netto kontantstrem fra driftsaktiviteter -41 209 13275
Kontantstrem fra investeringsaktiviteter

Innbetaling ved salg av varige driftsmidler 455 0
Utbetaling ved kjop av varige driftsmidler 12 -13 068 -12725
Utbetaling ved kjop av konsesjoner 11 -12 000 0
Innbetaling fra investering i finansielle anleggsmidler 13 2482 2588
Utbetaling ved investering i finansielle anleggsmidler 3 0 -26 891
Utbetaling ved kjop av datterselskap 3 0 -94 432
Endring utlan tilknyttet selskap og andre -7 663 2048
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter -29794 -129412
Kontantstrommer fra finansieringsaktiviteter

Innbetaling ved opptak av ny langsiktig gjeld 18 947 74335
Utbetalinger ved nedbetaling av langsiktig gjeld -17 976 -18784
Netto endring kassekreditt 53299 -7 269
Innbetaling av egenkapital 0 96 778
Kjop og salg av egne aksjer -194 406
Utbetaling av utbytte -3795 -8 037
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter 50 281 137 429
Netto reduksjon/gkning i kontanter og kontantekvivalenter -20722 21292
Kontanter og kontantekvivalenter 1. januar 22532 1240
Kontanter og kontantekvivalenter 31. desember 1810 22532
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NOTER TIL KONSERNREGNSKAPET

NOTE 1 - VESENTLIGE REGNSKAPSPRINSIPPER

Norway Royal Salmon AS er hjemmehgrende i Norge, og har
hovedkontor i Trondheim. Konsernregnskapet for 2009 inkluderer
morselskapet og datterselskap samt konsernets andeler i tilknyttede
selskap. Konsernets hovedvirksomhet er knyttet til oppdretts-
virksomhet og salgsvirksomhet. Arsregnskapet ble godkjent av
styret 23. mars 2010.

Bekreftelse av finansielt rammeverk

Konsernregnskapet til Norway Royal Salmon AS er utarbeidet i
samsvar med EU-godkjente internasjonale regnskapsstandarder
(IFRS) som fastsatt av EU og tilhgrende fortolkninger som er
obligatorisk for arsregnskap som avlegges pr. 31. desember 2009.
Dette er konsernets forste regnskap avlagti henhold til IFRS og IFRS
1 Forstegangsanvendelse av IFRS er benyttet. Forklaring pa over-
gangen fra NGAAP til IFRS og hvordan dette har pavirket resultat-
regnskap, balanse og kontantstremoppstilling fremgar av note 28
til arsregnskapet.

Grunnlag for maling

Konsernregnskapet er utarbeidet basert pa historisk kostprinsipp,
med unntak av felgende eiendeler og gjeld som presenteres til
virkelig verdi:

« Valutaterminkontrakter (note 24)
+ Biologiske eiendeler (note 16)

Prinsipper for fastsettelse av virkelig verdi er naermere beskrevet i
prinsippene nedenfor og i relevante noter.

Regnskapsprinsippene er anvendt konsistent for alle arene som er
presentert.

Estimater og skjgsnnsmessige vurderinger

Utarbeidelse av arsregnskap i samsvar med IFRS inkluderer vurde-
ringer, estimater og forutsetninger som bade pavirker hvilke regn-
skapsprinsipper som anvendes og rapporterte belgp for eiendeler,
forpliktelser, inntekter og kostnader. Faktiske belgp kan avvike fra
estimerte belap.

Estimater og underliggende forutsetninger gjennomgas og
vurderes |gpende. Endringer i regnskapsmessige estimater
innregnes i den perioden estimatene endres, og i alle fremtidige
perioder som pavirkes. Vurdering og estimater som anses & vaere
av storst betydning for konsernet, er som fglger:

Allokering av virkelig verdi ved oppkjop

Ved oppkjep ma kostprisen knyttet til kjspet allokeres til den enkelte
eiendel for a reflektere virkelige verdier av kjgpte eiendeler og gjeld.
Der det ikke foreligger et aktivt marked for de kjgpte eiendelene,
ma man benytte alternative metoder for a fastesette virkelig verdi.
Dersom det foreligger merverdier utover det som kan henferes til
identifiserbare eiendeler og gjeld balansefgres dette som goodwill.
Hvis virkelig verdi av egenkapital i det oppkjopte selskap overstiger

vederlaget, inntektsfgres det overskytende umiddelbart. Allokering
av kostpris ved virksomhetssammenslutningen endres dersom det
fremkommer ny informasjon om virkelig verdi pa tidspunkt for
oppnadd kontroll. Ny allokering ma senest skje innen utgangen av
regnskapsaret etter at oppkjopet fant sted.

Verdivurdering biomasse

I henhold til IAS 41 Landbruk vurderes fisk i sj i henhold til virkelig
verdi fratrukket estimerte slakte- og salgskostnader. Estimat av
virkelig verdi blir gjort for hver lokasjon og spesifiseringen av
tilvirkningskost omfatter antall fisk, estimert gjennomsnittlig vekt,
samt tilvirkning pa biomassen. Dette er estimat som inneholder
betydelig usikkerhet. Vurderingen baserer seg pa estimert antall
kilo biomasse ved periodeslutt i tillegg til en estimert kvalitets-
fordeling. Estimert biomasse bygger pa forutsetninger om tilvekst
og dedelighet fra dato for utsett justert for eventuelle kontroller
i produksjonsperioden. Kvalitetsfordeling pa fisken kan bare i
begrenset grad observeres og vurderes for slakting, og estimat
for kvalitetsfordeling vil veere beheftet med betydelig usikkerhet.
Hvert individ i sjgen vil vokse selvstendig og selv.om man har
gode estimater pa gjennomsnittsvekten pa fisken i merden, vil det
vaere betydelig vekt- og kvalitetsvariasjoner i hver enkelt merd. |
forhold til verdsettelsen er, i tillegg til kilo biomasse, seerlig pris-
forutsetningen viktig. Ytterligere beskrivelse av prinsippene for
verdsettelsen er naermere beskrevet i prinsippnotens beskrivelse
av biologiske eiendeler, samt note 16 i regnskapet.

Nedskrivningsvurdering avimmaterielle eiendeler med ubestemt
utnyttbar levetid

Konsernet tester arlig om konsesjoner har vaert gjenstand for verdi-
fall som beskrevet i regnskapsprinsippene. Gjenvinnbart belgp
beregnes med utgangspunkt i estimerte fremtidige kontant-
stremmer for konsernets kontantstreamsgenererende enheter, samt
diskonteringsrente for & beregne naverdien av kontantstrammene.
Forventning om fremtidige kontantstrammer kan variere over tid.
Endringer i markedsforhold og forventede kontantstremmer kan
forarsake tap ved verdifall som ma reflekteres i regnskapet. De
viktigste forutsetningene med betydning for kontantstrammen
knyttet til investeringene er anvendt diskonteringsrente, forventet
laksepris, estimert slaktevolum, produksjonskostnad pr. kilo og
investeringsniva. Neermere informasjon om nedskrivningsvurde-
ringer knyttet til bokfgrte konsesjonsverdier er omtalt i note 11.

Utsatt skatt

Eiendeler ved utsatt skatt basert pa fremfgrbare underskudd er
balansefort i den grad den forventede fremtidige inntjeningen
knyttet til den enkelte enhet vil veere tilstrekkelig til & utnytte under-
skuddene. | den grad selskaper inngar i skattekonsernet vurderes
disse under ett. Balansefgringen gjeres med grunnlag i estimerte
fremtidige inntekter i selskapene. Dette kan medfere at balansefert
verdi knyttet til de fremforbare underskuddene kan endre seg over
tid. Se note 10 for ytterligere informasjon om balansefort eiendel
knyttet til utsatt skatt.
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Konsolideringsprinsipper

Datterselskaper

Datterselskaper er enheter som kontrolleres av selskapet. Kontroll
foreligger nar selskapet har bestemmende innflytelse, direkte eller
indirekte, normalt gjennom eie av mer enn halvparten av stemme-
berettiget kapital. Arsregnskapene til datterselskapene inkluderes
i konsernregnskapet fra det tidspunkt kontrollen oppnas og inntil
kontrollen oppherer.

Oppkjgpsmetoden benyttes ved kjop av datterselskaper. Dette
innebzerer at det oppkjopte selskapets eiendeler og gjeld vurderes
til virkelig verdi pa kjopstidspunktet, og eventuell merpris utover
dette klassifiseres som goodwill.

Tilknyttede selskaper

Tilknyttede selskaper er enheter hvor konsernet har betydelig
innflytelse, men ikke kontroll. Betydelig innflytelse foreligger
normalt for investeringer der konsernet har mellom 20 % og 50 %
av stemmeberettiget kapital. Konsernregnskapet inkluderer konser-
nets andel av resultater fra tilknyttede selskaper etter egenkapital-
metoden fra det tidspunktet betydelig innflytelse oppnas og inntil
slik innflytelse oppherer. Nar konsernets andel av tap overstiger
investeringen i et tilknyttet selskap, reduseres konsernets bokferte
belgp til null og ytterligere tap regnskapsfores ikke med mindre
konsernet har padratt seg juridiske eller selvpalagte forpliktelser
eller gjort betalinger pa vegne av selskapet.

Eliminering av transaksjoner

Konserninterne transaksjoner og mellomvaerende mellom selskaper
i konsernet er eliminert. Eventuelle urealiserte gevinster og tap
knyttet til konserninterne transaksjoner, elimineres ved utarbei-
delsen av konsernregnskapet.

Ikke kontrollerende eierinteresser

Ikke kontrollerende eierinteressers andel av resultat etter skatt er
vist som egen post i resultatregnskapet. | balansen og i oversikten
over egenkapitalen vises ikke kontrollerende eieres andel av egen-
kapitalen pa egen linje.

Klassifisering av regnskapsposter

Eiendeler og gjeld som knytter seg til varekretslopet, eller som er
holdt for videresalg, samt poster som forfaller til betaling innen ett
ar etter balansedagen er klassifisert som omlgpsmidler eller kort-
siktig gjeld. Likvide midler er ogsa klassifisert som omlgpsmidler.
Andre eiendeler er klassifisert som anleggsmidler. Annen gjeld og
avsetninger for langsiktige forpliktelser er klassifisert som lang-
siktig. Forste ars avdrag pa langsiktig gjeld klassifiseres som kort-
siktig gjeld.

Foreslatt utbytte balansefgres som gjeld nar konsernet har en
ugjenkallelig forpliktelse til & utbetale utbytte, normalt ved
godkjenning pa den ordinaere generalforsamlingen.

Segmentrapportering
Et driftssegment er en del av konsernet som driver forretnings-
virksomhet som kan generere inntekter og kostnader, inkludert

inntekter og kostnader fra transaksjoner med andre av konsernets
segmenter. Alle driftssegmentenes driftsresultater gjennomgas
jevnlig av konsernets ledelse for a evaluere segmentenes resul-
tater. Se note 4.

Utenlandsk valuta

Presentasjonsvaluta

Konsernregnskapet presenteres i norske kroner (NOK) som er
konsernets funksjonelle valuta. Alle belgp er angitt i tusen kroner
hvis ikke annet er angitt.

Transaksjoner og balanseposter

Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til valutakursen
pa transaksjonstidspunktet. Pengeposter i utenlandsk valuta
omregnes til norske kroner til valutakursen pa balansedagen.
Konsernet reduserer valutarisiko pa fordringer ved a trekke opp
kassekredittgjeld i samme valuta med tilsvarende belgp. Andre
eiendeler og forpliktelser som ikke er pengeposter og som males
til historisk kost i en utenlandsk valuta, omregnes til valutakursen
pa transaksjonstidspunktet. Realisert valutagevinst eller tap ved
oppgjer og omregning av pengeposter i fremmed valuta til kursen
pa balansedagen resultatferes og klassifiseres som finanspost.

Inntekter

Varesalg

Konsernets driftsinntekter bestar i all hovedsak av inntekter knyttet
til salg av fisk. Inntekter fra salg av varer resultatfores nar det vesent-
ligste av risiko og kontroll har gatt over til kjgper. Dette vil normalt
veere leveringstidspunktet. Tidspunktet for overfering av risiko til
kunden avhenger av leveringsbetingelsene slik de fremgar av salgs-
avtalen. Driftsinntekter males til virkelig verdi av mottatt vederlag,
redusert med rabatter og merverdiavgift.

Renteinntekter
Renteinntekter innregnes i resultatet nar inntekten er opptjent.

Utbytte
Utbytteinntekter resultatfgres nar rett til & motta betaling oppstar.

Oppdrettskonsesjoner

Konsesjoner som konsernet anskaffer, feres i balansen til anskaf-
felseskost. Oppdrettskonsesjonene anses a ha ubestemt utnyttbar
levetid og avskrives ikke, men testes arlig for mulig verdifall.

Driftsmidler

Eiendom, anlegg og utstyr fores i balansen til anskaffelseskost,
fratrukket akkumulerte avskrivninger og akkumulerte tap for verdi-
fall. Nar vesentlige enkeltdeler av en enhet av eiendom, anlegg og
utstyr har ulik utnyttbar levetid, regnskapsferes de som separate
komponenter og med ulik avskrivningstid. Kostnader ved lgpende
vedlikehold innregnes i resultatet nar de paleper.

Eiendeler avskrives over estimert utnyttbar levetid. Avskrivbart
belop er eiendelens anskaffelseskost fratrukket eiendelens rest-
verdi. Tomter avskrives ikke.
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Nedskrivninger

Konsernets eiendeler blir gjennomgatt ved utgangen av hver
regnskapsperiode for & vurdere om det foreligger indikasjoner pa
verdifall under bokfart verdi. Dersom det foreligger nedskrivnings-
indikatorer, gjores en beregning av gjenvinnbart belgp. Dersom
gjenvinnbart belgp er lavere enn balansefert verdi er det foretatt
nedskrivning til gjenvinnbart belgp. Gjenvinnbart belgp er det
heyeste av forventet salgsverdi og bruksverdi (naverdi av forven-
tede fremtidige kontantstremmer).

Konsesjoner er definert a ha ubestemt utnyttbar levetid og avskrives
ikke, men testes arlig for mulig verdifall. Nedskrivningsvurderingen
gjores ved a beregne estimert naverdi av forventet fremtidig
kontantstrem (gjenvinnbart belgp) fra hver kontantgenererende
enhet som for konsernets oppdrettsvirksomhet er definert a vaere
region Nord og region Sgr og sammenligne dette mot bokfort verdi
for den kontantstremgenererende enheten. Dersom gjenvinnbart
belgp er lavere enn bokfert verdi foretas nedskrivning.

Tidligere nedskrivninger reverseres dersom estimert gjenvinnbart
belgp pa et senere tidspunkt overstiger bokfert verdi. @vre grense for
reversering er anskaffelseskost redusert for ordinaere avskrivninger.

Leasing

Leieavtaler med betingelser som i det vesentlige overforer de
okonomiske rettigheter og forpliktelser til konsernet, er klassifisert
som finansiell leasing. Eiendeler anskaffet ved finansiell leasing regn-
skapsfores ved begynnelsen av leieavtalen til en verdi tilsvarende
det laveste av markedsverdien av eiendelen og naverdien av mini-
mumsleien, fratrukket akkumulerte avskrivninger og nedskriv-
ninger. Tilhgrende leieforpliktelse balansefgres som gjeld.

Andre leiekontrakter som defineres som operasjonell resultatfares
lgpende.

Finansielle instrumenter

Aksjeinvesteringer

Aksjeinvesteringer som ikke er investeringer i datterselskap og
tilknyttet selskap vurderes til virkelig verdi. Nar det ikke foreligger
et aktivt marked for aksjeinvesteringen og virkelig verdi ikke kan
males palitelig, verdsettes investeringen til anskaffelseskost.
Ved varig verdifall nedskrives investeringen til forventet netto
realisasjonsverdi.

Derivater

Konsernet bruker derivater for a sikre seg mot valutasvingninger
som oppstar gjennom operasjonelle aktiviteter. Dette gjores
gjennom valutaterminkontrakter. Derivatene inngar ikke i en regn-
skapsmessig sikring og derivatene males til virkelig verdi og verdi-
endringene innregnes i resultatet som finanspost.

Ldn og fordringer

Lan og fordringer, inklusive kundefordringer, er finansielle eiendeler
med faste innbetalinger som ikke er notert i et aktivt marked. Denne
typen finansielle eiendeler forsteganginnregnes til virkelig verdi,
tillagt direkte henferbare transaksjonsutgifter. Etter forstegangs-
innregning males utlan og fordringer til amortisert kost, redusert
med eventuelle tap ved verdifall. Kundefordringer verdsettes til
palydende med fradrag for eventuelle forventede tap.

Forpliktelser

Langsiktig og kortsiktig rentebzerende gjeld, samt leverandor-
gjeld innregnes ved inngaelse til virkelig verdi, fratrukket direkte
henfgrbare transaksjonsutgifter. | etterfalgende perioder méles
rentebaerende forpliktelser til amortisert kost. Leverandergjeld er
ikke rentebaerende og verdsettes til palydende i balansen.

Varelager

Varelager bestar av ravarer som i all hovedsak er for i oppdrettsvirk-
somheten og ferdigvarelageret som i all hovedsak er frossen laks for
videresalg knyttet til salgsvirksomheten.

Varebeholdningen regnskapsferes til det laveste av anskaffelses-
kost og netto realiserbar verdi. Netto realiserbar verdi er estimert
salgspris i ordinaer virksomhet, fratrukket estimerte salgskost-
nader. Regnskapsfering av varelager er basert pa FIFO-prinsippet.

Egenprodusert fisk som er lagt pa lager knyttet til salgsvirksom-
heten verdsettes til virkelig verdi pa egenproduksjonen, som er a
anse som anskaffelseskost for salgsvirksomheten.

Biologiske eiendeler

Biologiske eiendeler bestar av fisk i sjgen. Biologiske eiendeler regn-
skapsfares til virkelig verdi, redusert for estimerte fremtidige salgs-
og slaktekostnader.

Effektive markeder for salg av levende fisk finnes ikke og verd-
settelsen av levende fisk innebzerer en estimering av virkelig verdi
i et tenkt marked for levende fisk. Ved vurdering av virkelig verdi
pa biomassen tas det utgangspunkt i observerbare markedspriser
pa slaktet fisk. Prisen justeres for slaktekostnader og kostnader
for frakt til markedet for & finne en estimert pris pa levende fisk til
oppdretter. Estimert kvalitetsfordeling pa fisken er ogsa hensyntatt
i beregningen for & estimere verdien. For mindre fisk sa vil produk-
sjonskostnaden pr. kilo overstige beregnet markedsverdi. | slike
tilfeller verdsettes biomassen til produksjonskost. Dersom forventet
salgspris ikke forventes a dekke produksjonskostnaden nar fisken
blir slaktemoden, verdsettes biomassen til beregnet markedsverdi.

Endring i verdijustering fares i resultatregnskapet pa egen linje som
verdijustering biomasse. Produksjonskostnad knyttet til solgt fisk
klassifiseres i resultatregnskapet som beholdningsendring biolo-
giske eiendeler.

Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter og kontantekvivalenter bestar av kontanter, bank-
innskudd og andre likvide plasseringer som umiddelbart og med
ubetydelig kursrisiko kan konverteres til kontantbelgp.

Egenkapital

Kjep av egne aksjer

Ved tilbakekjop av egne aksjer fores kispesummen inklusive direkte
henfgrbare kostnader som endring i egenkapitalen. Egne aksjer
presenteres som en reduksjon i egenkapital.

Utbytte
Utbytter fores som gjeld i den perioden de blir vedtatt.
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Fastpriskontrakter

Fastpriskontrakter der prisen for slaktemoden fisk er lavere enn
prisen som ligger til grunn for virkelig verdi justering av biomassen,
blir avsatt som forpliktelse i regnskapet.

Pensjon

Innskuddsbaserte pensjonsordninger

Forpliktelser til & yte tilskudd til innskuddsbaserte pensjonsord-
ninger fares som kostnader i resultatregnskapet nar de paleper.

Ytelsesbaserte pensjonsordninger

Pensjonsordninger som ikke er innskuddsplaner, er ytelsesplaner.
Den balanseforte forpliktelsen knyttet til ytelsesplaner er naverdien
av de definerte ytelsene pa balansedatoen minus virkelig verdi av
pensjonsmidlene, justert for ikke resultatforte estimatavvik og ikke
resultatforte kostnader knyttet til tidligere perioders pensjonsopp-
tjening. Pensjonsforpliktelsen beregnes arlig av en aktuar ved bruk
av en linezer opptjeningsmetode. Pensjonsforpliktelsen er beregnet
pa grunnlag av langsiktig diskonteringsrente og langsiktige forvent-
ninger om fremtidig avkastning, lennsvekst, inflasjon og pensjons-
regulering. Pensjonsmidlene er vurdert til virkelig verdi.

Endringer i beregnede pensjonsforpliktelser som fglge av endringer
i pensjonsplaner, periodiseres over gjenvaerende opptjeningstid.
Estimatavvik som skyldes ny informasjon eller endringer i
aktuarmessige forutsetninger periodiseres over gjenvaerende
opptjeningstid for den del av avviket som overstiger 10 % av det
heyeste av brutto pensjonsforpliktelse eller midler.

Skatt

Skatt pa arets resultat bestar av betalbar og utsatt skatt. Skatt feres
over resultatet med unntak av skatt pa poster som er fort direkte
mot egenkapitalen. Skatteeffekten av sistnevnte poster fores direkte
mot egenkapitalen.

Betalbar skatt utgjer forventet betalbar skatt pa arets skattpliktige
resultat til gjeldende skattesatser pa balansedagen, og eventuelle
korrigering av betalbar skatt for tidligere ar.

Utsatt skatt beregnes ved a hensynta midlertidige forskjeller mellom
bokferte verdier av eiendeler og forpliktelser i den finansielle rappor-

teringen og skattemessige verdier. Avsetningen for utsatt skatt er
basert pa forventninger om realisasjon eller utnyttelse av bokforte
verdier av eiendeler og forpliktelser, og beregnet med nominelle
skattesatser gjeldende pa balansedagen.

Utsatt skattefordel balanseferes bare i den grad det er sannsynlig at
eiendelen kan utnyttes gjennom fremtidige skattepliktige resultater.
Utsatt skattefordel reduseres i den grad det ikke lenger er sannsynlig
at skattefordelen vil bli utnyttet.

Kontantstremoppstilling

Kontantstremoppstillingen er utarbeidet etter den indirekte
metoden. Kontantstremoppstillingen viser konsernets samlede
kontantstrem fordelt pa operasjonell drift, investeringsaktiviteter
og finansieringsaktiviteter. Kontantstrem i forbindelse med kjep og
salg av virksomhet er presentert under investeringsaktiviteter, netto
etter fradrag for kontantbeholdning i det selskapet som er ervervet.

Regnskapsstandarder og fortolkninger utgitt, men ikke tatt i bruk
Det er flere nye standarder, endringer og fortolkninger som ikke
har tradt i kraft for dret som avsluttes 31. desember 2009 og som
ikke er anvendt ved utarbeidelsen av dette konsernregnskapet.
De endringene som fremover forventes & ha sterst betydning for
konsernet er folgende:

IFRS 3 -Virksomhetssammenslutninger. Oppkjepsmetoden for virk-
somhetssammenslutninger er blitt vesentlig endret. Eksempelvis
skal alle vederlag ved kjop av virksomhet regnskapsfores til virkelig
verdi pa oppkjgpstidspunktet. Konsernet kan for hvert enkelt
oppkjep velge om eventuelle ikke-kontrollerende eierinteresser i
det oppkjopte selskapet skal males til virkelig verdi eller kun til andel
av nettoeiendelene eksklusive goodwill. Alle transaksjonskostnader
skal resultatfores. Standarden anvendes for oppkjop der oppkjops-
tidspunktet er etter 1. januar 2010.

IAS 27 - Konsernregnskap og finansregnskap. Etter revidert standard
skal virkningen av alle transaksjoner med ikke-kontrollerende eierin-
teresser fores i egenkapitalen nar det ikke er endring i kontroll. Slike
transaksjoner vil ikke lengre resultere i goodwill eller gevinst/ tap.
Nar kontroll oppherer skal enhver gjenvaerende interesse i enheten
males til virkelig verdi og gevinst/ tap resultatfores.

NOTE 2 — SELSKAPER | KONSERNET

Konsernregnskapet for 2009 omfatter folgende selskaper:

Forretnings- Palydende Eierandel
(Tall'i NOK 1 000) kontor aksjekapital i%
Morselskap
Norway Royal Salmon AS Trondheim 36288
Datterselskap
Fegy Fiskeoppdrett AS Feoy 1445 100,00 %
AS Brilliant Fiskeoppdrett Bemlo 442 100,00 %
Nor Seafood AS Torsken 205 82,50 %
Altafjord Laks AS Alta 5350 100,00 %
AS Tri Kvalfjord 1832 76,24 %
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NOTE 3 - VIRKSOMHETSSAMMENSLUTNING OG KJ@P I TILKNYTTEDE SELSKAP

Ar 2009

Det er i 2009 gjennomfert ett oppkjep. Oppkjopet er regnskapsfert etter oppkjspsmetoden fra oppkjepsdato.

Andel kjopt Herav
(Tall i NOK 1 000) 2009 Oppkjopsdato Anskaffelseskost transaksjonskost
AS Brilliant Fiskeoppdrett 66 % 01.04.2009 0 0

Konsernet kjgpte i 2009 66 % av aksjene i AS Brilliant Fiskeoppdrett. Konsernet hadde fra for en eierandel pa 34 % og fikk etter oppkjopet
kontroll pa 100 % av aksjene i selskapet. AS Brilliant Fiskeoppdrett driver oppdrett av laks og har 2 konsesjoner for oppdrett.

AS Brilliant Fiskeoppdrett bidro med en omsetning pa TNOK 18 466 og ett resultat etter skatt pa TNOK 4 356 i perioden 1.4.20009 til
31.12.2009. Dersom aksjekjgpet hadde funnet sted den 1.1.2009, ville konsernets salgsinntekter veert pa TNOK 1 602 502 og konsolidert
resultat etter skatt i perioden ville veert TNOK 75 295.

Det ble betalt ett vederlag pa NOK 1,- for aksjene i selskapet.

Eiendeler og gjeld knyttet til oppkjopet pr. 1.4.2009: Balansefort Virkelig verdi- Virkelig
(Tall i NOK 1 000) verdi justeringer verdi
Konsesjoner 6944 27 948 34892
Utsatt skattefordel 10938 -8 351 2587
Varige driftsmidler 6187 414 6601
Finansielle anleggsmidler 722 0 722
Biologiske eiendeler 7 041 0 7 041
Fordringer 1350 0 1350
Rentebaerende gjeld -38096 0 -38096
Annen langsiktig gjeld -8 133 1463 -6 670
Leverandgrgjeld og annen kortsiktig gjeld -8427 0 -8427
Virkelige verdier av netto eiendeler -21474 21474 0
Ar 2008

Det er i 2008 gjennomfert felgende vesentlige aksjekjop. Oppkjopene er regnskapsfert etter oppkjopsmetoden fra oppkjopsdato.

Andel kjopt Herav
(Tall i NOK 1 000) 2008 Oppkjopsdato Anskaffelseskost transaksjonskost
Wilsgard Fiskeoppdrett AS 12,50 % 19.08.2008 16011 11
Nord-Senja Fiskeindustri AS 16,00 % 02.09.2008 9880 0
Altafjord Laks AS 51,00 % 01.08.2008 51331 172
ASTri 48,35 % 01.08.2008 43 286 21

Konsernet kjgpte i august 2008 12,5 % av aksjene i Wilsgard Fiskeoppdrett AS. Konsernet eide fra fgr 25 % og har etter oppkjopet en eier-
andel pa 37,5 %.

| september 2008 kjopte konsernet 16 % av aksjene i Nord-Senja Fiskeindustri AS. Konsernet eide fra for 33,3 % og har etter oppkjopet
en eierandel pa 50 %.
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Kjop av datterselskaper i 2008

Konsernet har i 2008 kjgpt aksjer i Altafjord Laks AS og AS Tri. Begge er kjgpt opp pr. 1.8.2009 og tatt inn i konsernet fra dette tidspunktet.
Altafjord Laks AS bidro med en omsetning pa TNOK 21 792 og ett resultat etter skatt pa TNOK 1 324 i perioden 1.8.2008 til 31.12.2008.
Tilsvarende hadde AS Tri en omsetning pa TNOK 14 402 og ett resultat etter skatt pa TNOK 2 441 i perioden 1.8.2008 til 31.12.2008. Dersom
aksjekjopene hadde funnet sted pr. 1.1.2008 ville konsernets salgsinntekter i 2008 veaert pa TNOK 1 349 232 og konsolidert resultat etter
skatt pa TNOK -7 811 i samme periode.

Altafjord Laks AS

Konsernet kjgpte i 2008 51 % av aksjene i Altafjord Laks AS. Konsernet hadde fra far en eierandel pa 49 % og fikk etter oppkjopet
kontroll pa 100 % av aksjene i selskapet. Altafjord Laks AS driver oppdrett av laks og hadde 5 konsesjoner for oppdrett pa oppkjopstids-
punktet.

Eiendeler og gjeld knyttet til oppkjopet pr. 1.8.2008: Balansefart Virkelig verdi- Virkelig

(Tall i NOK 1 000) verdi justeringer verdi
Konsesjoner 13810 87168 100978
Utsatt skattefordel (+)/ Utsatt skatt (-) 870 -24 407 -23 537
Varige driftsmidler 26776 0 26776
Biologiske eiendeler/ varelager 28 200 0 28 200
Fordringer 3678 0 3678
Likvider 112 0 112
Rentebaerende gjeld -25 606 0 -25 606
Annen langsiktig gjeld -5000 0 -5000
Leverandgrgjeld og annen kortsiktig gjeld -4951 0 -4951
Virkelige verdier av netto eiendeler 37888 62761 100 649
AS Tri

Konsernet kjgpte i 2008 48,35 % av aksjene i AS Tri. Konsernet hadde fra for en eierandel pa 27,89 % og fikk etter oppkjgpet kontroll
pa 76,24 % av aksjene i selskapet. AS Tri driver oppdrett av laks og hadde 5 konsesjoner for oppdrett pa oppkjgpstidspunktet.

Eiendeler og gjeld knyttet til oppkjopet pr. 1.8.2008: Balansefort Virkelig verdi- Virkelig

(Tall i NOK 1 000) verdi justeringer verdi
Konsesjoner 7 847 105 543 113390
Varige driftsmidler 2527 0 2527
Finansielle anleggsmidler 3321 0 3321
Biologiske eiendeler/ varelager 16 507 0 16 507
Fordringer 2843 0 2843
Likvider 73 0 73
Utsatt skatt -4 351 -29 552 -33903
Rentebaerende gjeld -8293 0 -8293
Leverandgrgjeld og annen kortsiktig gjeld -6 939 0 -6 939
Virkelige verdier av netto eiendeler 13535 75991 89526
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NOTE 4 - SEGMENTRAPPORTERING

Driftssegmentene identifiseres basert pa den rapportering konsernledelsen bruker nér de gjer vurdering av prestasjoner og lannsomhet

pa et strategisk niva.

Konsernets forretningsomrader deles inn i salgsvirksomheten og oppdrettsvirksomheten. Salgsvirksomheten omfatter kjop og salg av
laks og arret. | tillegg inngar konsernets kjedeaktivitet i dette forretningsomradet. Oppdrettsvirksomheten omfatter lakseoppdrett og

slakterivirksomhet.

Konsernledelsen gjennomgar manedlig rapportering knyttet til segmentene. Prestasjonene vurderes ut i fra oppnadd driftsresultat for
verdijustert biomasse (EBIT) og resultat fer skatt (EBT) pr. segment.

Salgsvirksomhet Oppdrettsvirksomhet Totalt
(Tall i NOK 1 000) 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Total segmentinntekt 1586 993 1328218 194 423 138714 1781416 1466 932
Inntekt mellom segmenter 0 0 -178 914 -117 700 -178 914 -117 700
Inntekt fra eksterne kunder 1586 993 1328218 15509 21014 1602 502 1349232
Varekostnad 1537612 1285010 120 186 96 534 1657798 1381544
Avskrivninger 154 145 12321 6295 12475 6 440
Andre kostnader 28 600 26 079 38758 22706 67 358 48 785
Driftsresultat for verdijustert biomasse 20627 16 984 23158 13179 43785 30163
Verdijustert biomasse 0 0 43573 -6 646 43573 -6 646
Driftsresultat 20627 16 984 66731 6533 87 358 23517
Resultatandel fra tilknyttet selskap 0 0 6145 -10785 6145 -10785
Renteinntekter 2613 1810 182 495 2795 2305
Rentekostnader -2797 -6 139 -10153 -8 065 -12950 -14 204
Andre finansposter 6249 -3746 -510 324 5739 -3422
Segmentresultat for skatt 26 692 8909 62395 -11 498 89 087 -2589
Sum eiendeler 227 667 174 289 840 164 640 487 1067 831 814776

For naermere opplysninger knyttet til biomasse for oppdrettsvirksomheten - se note 16.
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Avstemming av rapportert segmentresultat for skatt mot konsernets resultat for skatt:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Segmentresultat for skatt for rapporteringspliktige segmenter: 89087 -2589
Ikke allokerte resultatposter:

Ikke allokerte kostnader (drift) -4 432 -2 871
Ikke allokerte renter (finans) -3929 -3848
Sum resultat for skatt 80726 -9308
Avstemming av rapportert segmenteiendeler mot sum eiendeler:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Segmenteiendeler for rapporteringspliktige segmenter: 1067 831 814776
Ikke allokerte eiendeler:

Investeringer i andre aksjer 7418 7418
Andre langsiktige fordringer 7780 6104
Bundne bankinnskudd 0 20 000
Sum eiendeler i henhold til balansen 1083 029 848 298
Salg geografiske marked:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Norge 80781 80374
EU 1147 826 965 803
Andre europeiske land 245616 170 202
Asia 123321 127 446
Andre land 4958 5407
Sum driftsinntekter 1602 502 1349232
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NOTE 5 - PERSONALKOSTNADER OG GODTGJ@RELSER

Lonn og personalkostnader:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Lonn 27 893 19199
Arbeidsgiveravgift 3193 2697
Pensjonskostnader innskuddsbasert ordning 67 57
Pensjonskostnader ytelsesbasert ordning 2409 2184
Andre ytelser 418 190
Sum lgnn og personalkostnader 33980 24327
Gjennomsnittlig antall arsverk 52 43
Ytelser til adm. direktor og styreti 2009: Adm.

(Talli NOK 1 000) direktor Styret
Lgnn inkl. bonus/ honorar 1528 540
Pensjon 133 0
Annen godtgjorelse 203 0
Totalt 1864 540

Adm. direktgr har bonusordning som utlgses pa bakgrunn av fastsatt oppnadd driftsresultat i morselskapet. | tillegg har adm. direkter
ved fratredelse under spesielle forhold krav pa etterlenn pa inntill en arslenn.

Det er gitt Ian til adm. direkter palydende TNOK 252. Rente beregnes lik Nibor + 0,25 %. Lanet avdras over 5 dr. Det er stilt sikkerhet med
pant i aksjer.
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NOTE 6 - DRIFTSKOSTNADER

Spesifikasjon av andre driftskostnader:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Leie av lokaler og utstyr 2408 1260
Vedlikehold 13315 5669
Ikke aktivert utstyr 993 759
Drivstoff 1633 1622
Eksterne honorar 4361 3812
Tap pa fordringer 1251 419
Annet 13 849 13761
Sum andre driftskostnader 37810 27302

NOTE 7 - REVISJONSHONORAR

Honorar til revisor: Deloitte Andre revisorer

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008 2009 2008
Lovpalagt revisjon 498 413 78 93
Andre attestasjonstjenester 8 37 0
Skatteradgiving 22 107 0
Annen bistand 0 62 0
Sum revisjonshonorar 529 619 78 93

35



NOTE 8 - PENSJONSKOSTNADER OG PENSJONSFORPLIKTELSER

Pr. 31.12.2009 er alle konsernets ansatte medlemmer av ulike pensjonsordninger. | Norge er selskapene palagt a ha tjenestepensjons-
ordning iht. Lov om obligatorisk tjenestepensjon. Ordningen i alle konsernets selskaper tilfredsstiller lovens krav.

| datterselskapene er det etablert innskuddsbaserte ordninger for de ansatte.

Morselskapet har ytelsesbasert pensjonsordning, ordningen omfatter 29 personer. Pensjonsordningen gir rett til definerte fremtidige
ytelser. Disse er i hovedsak avhengig av antall opptjeningsar, lannsniva ved oppnadd pensjonsalder og storrelsen pa ytelsene fra folke-
trygden. Ordningen er fondsfinansiert eksternt. Ordningen vil ved full opptjeningstid sammen med ytelser fra folketrygden gi rett pa ca.
66 % av ordinaer lgnn inntil 12G fra og med fylte 67 ar.

Pensjonskostnad:
(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Naverdi av arets pensjonsopptjening 2153 1829
Rentekostnader av pensjonsforpliktelsen 845 826
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene -598 -471
Amortisering av estimatavvik 9 0
Netto pensjonskostnad ytelsesbasert pensjonsordning 2409 2184
Kostnad innskuddsbasert pensjonsordning 67 57
Total pensjonskostnad 2476 2241
Forutsetninger: 2009 2008
Diskonteringsrente 4,40 % 3,80 %
Forventet avkastning pa pensjonsmidler 5,60 % 5,80 %
Lennsregulering 4,25 % 4,00 %
G-regulering/ inflasjon 1,30 % 1,50 %
Pensjonsregulering 4,00 % 3,75%
Demografiske:
Fortidspensjon IR02-level IRO2-level
Degdelighet K2005 K63

2009 2008
Innbetalt til ordningen i aret 2187 1427
Forventet innbetaling til ordningen neste ar 1550 1289
Beregning av balansefort belgp:
(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008 1.1.2008
Naverdi av forpliktelse fondsbasert ordning 21472 22834 18356
Virkelig verdi av pensjonsmidler -13775 -12184 -10 695
Ikke resultatfert estimatavvik 433 -2434 0

Netto balansefgrt pensjonsforpliktelse 8130 8216 7661
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Endring naverdi pensjonsforpliktelse:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Pensjonsforpliktelse 1. januar 22834 18356
Periodens pensjonsopptjening 2153 1829
Rentekostnad 845 826
Pensjonsutbetalinger -175 -53
Arbeidsgiveravgift av arets innbetaling -308 -201
Ikke resultatfort estimatavvik -3876 2077
Pensjonsforpliktelse pr. 31. desember 21472 22834

Endring i estimert virkelig verdi av pensjonsmidlene:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Estimert virkelig verdi av pensjonsmidler pr. 1. januar 12184 10 695
Forventet avkastning 598 471
Betalt innskudd 2187 1427
Pensjonsutbetaling =175 -53
Ikke resultatfort estimatavvik -1019 -357
Pensjonsmidler pr. 31. desember 13775 12184

Pensjonsmidlene er sammensatt pa felgende mate:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Pengemarkedsfond 13,0 % 9,1 %
Aksjer 11,0 % 5,2 %
Kortsiktige obligasjoner 27,0 % 44,5 %
Langsiktige obligasjoner 27,0 % 14,5 %
Eiendom 16,0 % 17,2 %
Annet 6,0 % 9,5%
Sum 100,0 % 100,0 %
Faktisk avkastning pa pensjonsmidlene 115 -421

Sensitivitetsberegninger

Beregning av konsernets pensjonsforpliktelse og pensjonskostnad bygger pa forutsetninger som er beskrevet over. Endringer i disse
forutsetningene vil gi endring i forpliktelsen. En gkning i diskonteringsrente pa 1 % vil gi en brutto pensjonsforpliktelse pa TNOK 17 655.
Tilsvarende vil en reduksjon i diskonteringsrenten pa 1 % gi en brutto pensjonsforpliktelse pa TNOK 28 857.
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NOTE 9 - FINANSINNTEKTER OG FINANSKOSTNADER

Finansposter innregnet i resultatet:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Resultat fra investering i tilknyttede selskap 6145 0
Renteinntekter 2047 2662
Agiogevinster 1467 1308
Endring urealisert gevinst derivater 6273 0
Gjeldsettergivelse 2213 0
Andre finansinntekter 144 846
Finansinntekt 18 289 4816
(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Resultat fra investering i tilknyttede selskap 0 10785
Rentekostnader 16 127 16 864
Endring urealiserte tap derivater 0 6117
Realisert tap derivater 3180 0
Andre finanskostnader 1182 1004
Finanskostnad 20489 34770
Netto finanskostnad -2200 -29 954
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Arets skattekostnad fremkommer slik:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008

Endring utsatt skatt 4189 80

Arets skattkostnad 4189 80

Skatt fort direkte mot egenkapitalen:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008

Skatt knyttet til kostnader fert direkte mot egenkapitalen 0 -902

Total skatt fort mot egenkapital 0 -902

Betalbar skatt i balansen:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008 1.1.2008
Betalbar skatt 0 0 2985
Betalbar skatt 0 0 2985
Spesifikasjon av utsatt skatt og grunnlag utsatt skatt:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008 1.1.2008
Immaterielle eiendeler 366 294 331402 130854
Varige driftsmidler -8302 -8926 -440
Varer 255756 124 875 72559
Kundefordringer 205 -800 -549
Pensjon -8 130 -8217 -7 661
Annet 1251 -4792 561
Underskudd til fremfering -223671 -116 174 -39182
Grunnlag utsatt skatt 383403 317 368 156 142
Beregnet utsatt skatt 107 352 88 863 43720
Ikke innregnet utsatt skattefordel 0 16 750 5274
Balansefort utsatt skatt 107 352 105613 48 994
Avstemming fra nominell til faktisk skattesats:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008

Resultat for skatt 80726 -9308

Forventet inntektsskatt etter nominell skattesats (28 %) 22603 -2606

Permanente forskjeller 56 -334
Egenkapitalmetoden tilknyttede selskap -1721 3020

Effekt av tidligere uinnregnede skattefordeler -16 750 0

Arets skattekostnad 4189 80

Effektiv skattesats 5% -1%

Konsernet har balansefert utsatte skattefordeler knyttet til underskudd til fremfering. Dette er gjort med bakgrunn i en vurdering av at
konsernet skal kunne anvende dette mot fremtidig skattepliktig inntekt. Alle konsernets selskaper er lokalisert i Norge og har nominell
skattesats pa 28 %. Det fremfarbare underskuddet i konsernet har ingen utlgpsdato.

39



NOTE 11 - IMMATERIELLE EIENDELER

Anskaffelseskost: Oppdrettskonsesjoner
(Talli NOK 1 000) 2009 2008
Anskaffelseskost 1. januar 350 649 136 281
Tilgang i ret som resultat av oppkjop 34 894 214 368
Tilgang i aret 12 000 0
Anskaffelseskost 31. desember 397 543 350 649
Spesifikasjon av oppdrettskonsesjoner fordelt pa regioner: Antall Anskaffelses-  Bokfert verdi
(Tall i NOK 1 000) konsesjoner kost 31.12.2009
Region Nord 16 264 682 264 682
Region Ser 6 132861 132861
Totalt 22 397 543 397 543

Arlig nedskrivningstest

Konsesjoner er definert & ha ubestemt utnyttbar levetid og avskrives ikke, men testes érlig for mulig verdifall. Dette gjores ved & sammen-
ligne eiendelens gjenvinnbare belgp med dens balansefgrte verdi.

Nedskrivningsvurderingen gjeres for hver kontantstremgenererende enhet (CGU). Region Nord og Region Ser er definert som kontant-
stremgenererende enheter da styring av produksjonen, vurdering av slakteplaner m.m. sees under ett innenfor disse regionene.

Nedskrivningstesten er gjennomfert ved & beregne naverdien av estimerte kontantstremmer (estimert bruksverdi) for den kontantstrom-
genererende enheten og sammenligne dette mot bokfert verdi av netto eiendeler som enheten har. Nedskrivning gjennomfgres dersom
bokfert verdi overstiger estimert bruksverdi.

De viktigste forutsetningene som ligger til grunn for beregningen er diskonteringsrenten, slaktevolum, laksepris, produksjonskostnad
pr. kg og investeringsniva.

For & estimere fremtidige kontantstremmer sa legges budsjetter og prognoser for de 4 neste arene til grunn. Etter dette er det lagt til
grunn en terminalverdi. Ved beregning av terminalverdien er det lagt til grunn en vekstrate pa 2 %. Ved kalkulering av estimert bruks-
verdi er det lagt til grunn en diskonteringsrente etter skatt pa 9,85 %. Dette med bakgrunn i en risikofri rente pa 3,85 % og en risikopremie
pa 6 %. Diskonteringsrenten er en beregnet gjennomsnittlig kapitalkostnad for konsernet (WACC - Weighted average cost of capital).
Kapitalkostnaden beregnes ved a se pa selskapets langsiktige aksjebetaling, markedets risikopremie for aksjemarkedet og selskapets
gjennomsnittlige lanerente. Kapitalkostnaden justeres for & reflektere forholdene i den enkelte kontantstremgenererende enheten slik
som eventuelle szerskilte risikoforhold og renteforskjeller.

For bade region Nord og region Ser er det vesentlig positiv forskjell mellom beregnet gjenvinnbart belgp og balansefort belgp. Det er
gjennomfert sensitivitetsanalyser ved a se pa endringer i diskonteringsrente, EBIT pr. kg og slaktevolum.
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Bater og Herav
Tomter og Maskiner  flytende Andre leasede

(Tall i NOK 1 000) bygninger oganlegg anlegg driftsmidler Sum driftsmidler
Anskaffelseskost 1. januar 2008 1468 9486 8881 6 665 26 501 8880
Tilgang i ret som resultat av oppkjop 5625 15619 7 898 68 29210 1444
Tilgang 0 7238 5059 428 12725 7039
Avgang -118 -65 0 0 -183 0
Anskaffelseskost 31. desember 2008 6975 32278 21839 7160 68 252 17 363
Anskaffelseskost 1. januar 2009 6975 32278 21839 7160 68 252 17 363
Tilgang i aret som resultat av oppkjop 1326 5454 3209 1651 11641 5455
Tilgang 0 10794 443 1831 13 068 5589
Avgang -246 0 0 -750 -996 0
Anskaffelseskost 31. desember 2009 8055 48 527 25491 93892 91 965 28 408
Akkumulerte avskrivninger 1. januar 2008 565 3611 5477 5013 14 666 4506
Arets ordinaere avskrivning 219 3640 1896 403 6158 2149
Avgang 0 -65 0 0 -65 0
l;(l;(l;:mulerte avskrivninger 31. desember 784 7187 7374 5416 20759 6656
Akkumulerte avskrivninger 1. januar 2009 784 7187 7374 5416 20759 6 656
Arets ordinaere avskrivning 422 8089 3043 922 12475 3780
Avgang 0 0 0 -337 -337 0
Akkumulerte avskrivninger 31. desember

2009 1205 15276 10416 6001 32898 10436
Balansefert verdi 1. januar 2008 903 5875 3405 1651 11834 4373
Balansefert verdi 31. desember 2008 6192 25091 14 465 1743 47 491 10707
Balansefort verdi 31. desember 2009 6850 33251 15075 3892 59 068 17972
@konomisk levetid 20 ar 5-10ar 5-10ar 3-5ar

Avskrivningsplan linezer lineaer linezer lineaer
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NOTE 13 — INVESTERING | TILKNYTTET SELSKAP

Balanse- Tilgang / Balansefort
2009 Eier- fort verdi Andel av Mottatt avgang verdi
(Tall i NOK 1 000) andel  31.12.2008  arsresultat  utbytte iperioden 31.12.2009
Nord-Senja Fiskeindustri AS 50,0 % 25313 -1242 -790 0 23281
Wilsgard Fiskeoppdrett AS 37,5% 34061 1356 -1125 0 34292
Larssen Seafood AS 48,0 % 5829 1546 -336 0 7 039
Maseval Fishfarm AS 36,1 % 11759 5409 -180 0 16 988
Hellesund Fiskeoppdrett AS 33,5% 21612 1802 -50 0 23364
Hardanger Fiskeforedling AS 31,1 % 832 -830 0 0 2
Espevaer Laks AS 37,5% 1284 -1284 0 0 0
Andre 48 0 0 0 48
Sum tilknyttede selskap 100738 6757 -2481 0 105013
Andel av negativ egenkapital - avsatt som forpliktelse -612
Resultatfert andel fra tilknyttede selskap 6145

Konsernets andel av verdijustert biomasse i de tilknyttede selskapene utgjorde pr. 31.12.2009 MNOK 9 326. Ved inngangen av aret var
verdijusteringen pa MNOK 3 314. @kningen pd MNOK 6 012 er inkludert i resultat fra investering i tilknyttet selskap.

Konsernet eide 34 % av AS Brilliant Fiskeoppdrett ved inngangen til aret. Pr. 1.4.2009 kjgpte konsernet de resterende 66 % av aksjene og
AS Brilliant Fiskeoppdrett inngar i konsernet med virkning fra oppkjgpstidspunktet. Se naermere omtale i note 3.

Espeveer Laks AS har pr. 31.12.2009 negativ egenkapital. NRS har tatt inn sin andel av negativ egenkapital inntil storrelsen pa kausjons-
ansvar avgitt av konsernet. Avsetningen er pa TNOK 612 og klassifisert som annen kortsiktig gjeld.

Balansefart Mottatt Tilgang/ Balansefort
2008 Eier- verdi Andel av utbytte/ avgang verdi
(Talli NOK 1 000) andel 1.1.2008 arsresultat andre korr. i perioden 31.12.2008
Altafjord Laks AS 100,0 % 19025 -448 0 -18 577 0
ASTri 100,0 % 5036 -148 0 -4 888 0
Nord-Senja Fiskeindustri AS 50,0 % 15 347 1143 -1057 9880 25313
Wilsgard Fiskeoppdrett AS 37,5% 16 853 1220 -23 16011 34061
Larssen Seafood AS 48,0 % 6522 267 -960 0 5829
Masgval Fishfarm AS 36,1 % 12 860 -1101 0 0 11759
AS Brilliant Fiskeoppdrett 34,0 % 11854 -11 854 0 0 0
Hellesund Fiskeoppdrett AS 33,5% 21194 966 -548 0 21612
Hardanger Fiskeforedling AS 31,1 % 658 174 0 0 832
Espeveer Laks AS 37,5% 2288 -1 004 0 0 1284
Andre 48 0 0 0 48

Sum tilknyttede selskap 111685 -10785 -2588 25891 100738
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Konsernets andel av virkelig verdi justering knyttet til biomassen i de tilknyttede selskapene utgjorde pr. 31.12.2008 MNOK 3 314. Ved
inngangen av aret var virkelig verdi justeringen pa MNOK 6 745. Nedgangen pa MNOK 3 431 er inkludert i resultat fra investering i tilknyttet
selskap.

NRS kjopte seg opp i Altafjord Laks AS og AS Tri og begge selskapene inngdr i konsernet med virkning fra 1.8.2008. For Altafjord Laks AS
okte eierandelen fra 49 % til 100 %. For AS Tri skte man eierandelen fra 27,89 % til 76,24 %. Se naermere omtale i note 3.

NRS kjopte seg i 2008 opp i Nord-Senja Fiskeindustri AS og Wilsgard Fiskeoppdrett AS. For Nord-Senja gkte eierandelen fra 33,3 % til
50 %, og for Wilsgard Fiskeoppdrett AS okte eierandelen fra 25 % til 37,5 %. Se naermere omtale i note 3.

Sammendrag av finansiell informasjon for investeringene (100 %-basis) - omarbeidet til IFRS:

Drifts- Sum Sum Sum
2009 inntekter Resultat eiendeler gjeld egenkapital
(Tall i NOK 1 000) 2009 2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009
Nord-Senja Fiskeindustri AS 80812 -2599 80578 60571 20007
Wilsgard Fiskeoppdrett AS 57991 3758 92 637 47 075 45562
Larssen Seafood AS 21698 3155 19623 7776 11847
Maseval Fishfarm AS 310 15185 32932 7207 25725
Hellesund Fiskeoppdrett AS 22529 5380 39809 5338 34471
Hardanger Fiskeforedling AS 38095 -1893 12217 12209 8
Espevaer Laks AS 41642 -5382 12 345 15772 -3427
Drifts- Sum Sum Sum

2008 inntekter Resultat eiendeler gjeld egenkapital
(Tall i NOK 1 000) 2008 2008 31.12.2008 31.12.2008 31.12.2008
Altafjord Laks AS * 18725 -958

ASTri* 23084 -619

Nord-Senja Fiskeindustri AS 63 864 1424 70763 46 558 24205
Wilsgérd Fiskeoppdrett AS 87 996 3786 86 823 42018 44 805
Larssen Seafood AS 15373 972 15865 6474 9391
Maseval Fishfarm AS 100 -3798 14 361 3321 11040
AS Brilliant Fiskeoppdrett 15329 -40 952 20 249 52882 -32632
Hellesund Fiskeoppdrett AS 15843 1495 32420 3179 29241
Hardanger Fiskeforedling AS 35775 805 12030 10129 1901
Espevaer Laks AS 35851 -2556 17 257 15303 1954

* Altafjord Laks AS og AS Tri var tilknyttede selskap av konsernet frem til 1.8.2008. Fra dette tidspunktet inngar selskapene i konsernet som datterselskap. Opplyste tall
for disse to selskapene er tall knyttet til perioden 1.1.08 - 31.7.08
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NOTE 14 - INVESTERING | ANDRE SELSKAP

Aksjer i andre selskaper er klassifisert som tilgjengelig for salg. Investeringene er balansefert til kost da virkelig verdi ikke kan males palitelig.

2009

(Tall i NOK 1 000) Eierandel = 31.12.2009 31.12.2008 1.1.2008
Selskap

Lingalaks AS 12,80 % 7002 7002 7002
Aqua Gen AS 0,20 % 416 416 416
Skardalen Settefisk AS 15,00 % 1000 1000 0
Espevaer Eiendom AS 16,07 % 500 0 0
Andre aksjer 203 183 30
Sum investering i aksjer og andeler 9121 8601 7 448

NOTE 15 - VARELAGER

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008 1.1.2008
Ravarer 5753 3076 803
Ferdigvarer 3861 11737 5202
Sum varelager 9614 14813 6 005

Révarer bestar i all vesentlighet av for til oppdrettsvirksomheten. Ferdigvarelageret bestar av frossen laks for videresalg.
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NOTE 16 — BIOLOGISKE EIENDELER

Spesifikasjon av biologiske eiendeler:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008 1.1.2008
Biologiske eiendeler vurdert til kost 205 966 118572 59788
Verdijustering av biomasse 50176 6 603 12898
Sum biologiske eiendeler 256 142 125175 72 686

Spesifikasjon av endring i bokfert verdi pa biologiske eiendeler:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Biologiske eiendeler 1. januar 125175 72 686
Bokfert verdi i oppkjopte enheter 7041 42954
@kning som felge av produksjon i perioden 229 444 124853
Reduksjon som fglge av slakting i perioden -149 091 -108 673
Endring verdijustering biomasse 43573 -6 646
Biologiske eiendeler 31. desember 256 142 125175
Spesifikasjon av biologiske eiendeler - tonn (rund vekt): 2009 2008
Biologiske eiendeler 1. januar 5691 3465
Tilgang biologiske eiendeler ved oppkjop 410 1745
@kning som folge av produksjon i perioden 12765 6741
Reduksjon som felge av slakting i perioden -8227 -6 260
Biologiske eiendeler 31. desember 10639 5691

Verdsettelse av biologiske eiendeler:
I henhold til IAS 41 Landbruk skal biologiske eiendeler verdsettes til virkelig verdi redusert for salgs- og slaktekostnader. Endring i verdi-
justering resultatfores lapende og klassifiseres pa egen linje. Dette for a synliggjere driftsresultatet for og etter verdijustering.

Modellen for verdsettelse:

Utgangspunktet for beregning av verdijusteringen er markedspris for slaktet fisk i henhold til offentlige markedsstatistikker. Markeds-
prisen fratrekkes slaktekostnader og fraktkostnader til markedet for & gjenspeile netto salgsvederlag for levende fisk til oppdretter.
Forventet kvalitet ved slakting estimeres og pavirker beregnet netto salgspris. Verdsettelsen av biomassen foretas separat for hver lokalitet.
Spesifisering av biomassen omfatter antall fisk, estimert gjennomsnittlig vekst samt tilvirkningskost pa biomassen. | modellen beregnes
verdien ved a sette verdi pa antall kilo biomasse. Antall kilo biomasse multipliseres med en verdi pr. kg som gir et uttrykk for virkelig
verdi. For mindre fisk sa vil produksjonskostnaden pr. kg overstige beregnet markedsverdi. | slike tilfeller verdsettes biomassen til produk-
sjonskost. Dersom forventet salgspris ikke forventes a dekke produksjonskostnaden nar fisken blir slaktemoden, verdsettes biomassen
til beregnet markedsverdi.

Sensitivitetsberegninger:
Ut i fra konsernets biomasse pr. 31.12.2009 s vil en prisokning/-reduksjon pa kr. 1,- pr. kilo medfere en gkning/reduksjon i bokfert verdi
biomasse pa TNOK 7 578.
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NOTE 17 - KUNDEFORDRINGER OG ANDRE FORDRINGER

Spesifikasjon av kundefordringer og andre fordringer:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008 1.1.2008
Kundefordringer 214197 157 239 154 267
Avsetning usikre fordringer -800 -913 -707
Netto kundefordringer 213397 156 326 153 560
Andre kortsiktige fordringer 20539 14724 12 604
Andre langsiktige fordringer 10782 7249 13627
Sum kundefordringer og andre fordringer 244718 178 299 179791

Posten andre kortsiktige fordringer bestar hovedsakelig av forskuddsbetalinger og til gode merverdiavgift.

Endring i tapsavsetning usikre fordringer:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Tapsavsetning 1. januar -913 -707
Arets konstaterte tap 1364 213
Endring tapsavsetning -1250 -419
Tapsavsetning 31. desember -800 -913

Valutaeksponering i fordringsmassen:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008 1.1.2008
CHF 796 1444 1194
EUR 110 100 85645 82560
GBP 564 1651 18533
JPY 3198 2 466 1308
SEK 3557 1889 3165
usD 34 644 19479 15698
NOK 60539 43752 31102
Sum bokfert verdi kundefordringer 213397 156 326 153 560

NOTE 18 — KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009  31.12.2008 1.1.2008
Bankinnskudd 1810 2532 1240
Innskudd pa saerskilte vilkar 0 20000 0
Kontanter og kontantekvivalenter i oppstilling av kontantstrammer 1810 22532 1240

Herav bundne bankinnskudd 1266 22267 782
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NOTE 19 — AKSJEKAPITAL OG AKSJONARINFORMASJON

Aksjekapitalen i morselskapet pr. 31.12.2009: Antall Palydende Verdi

Ordinzere aksjer 36 288 408 1,00 36 288 408

Selskapet har kun en aksjeklasse. Alle aksjer gir samme rett i selskapet.

Eierstruktur - de 20 storste aksjonaerer pr. 31.12.2009:

Aksjeeier Antall Eierandel Stemmeandel
Gaso Neeringsutvikling AS 3683291 10,15 % 10,15 %
Glastad Invest AS 3481391 9,59 % 9,59 %
Havbruksinvest AS 3117312 8,59 % 8,59 %
NRP Seafood AS 2474155 6,82 % 6,82 %
Eqil Kristoffersen og Senner AS 2259925 6,23 % 6,23 %
Masgval Eiendom AS 2196 107 6,05 % 6,05 %
Lovundlaks AS 1766 254 4,87 % 4,87 %
Nyhamn AS 1500 000 413 % 4,13 %
Sparebanken Midt-Norge Invest AS 1491663 411 % 411 %
Hellesund Fiskeoppdrett AS 1350000 3,72% 372%
Rolv Haugarvoll AS 1295614 3,57 % 3,57 %
Tombre Fiskeanlegg AS 651 351 1,79 % 1,79 %
Atoli AS 648 752 1,79 % 1,79 %
Henden Fiskeindustri AS 592 502 1,63 % 1,63 %
Wilsgard Fiskeoppdrett AS 458 189 1,26 % 1,26 %
AS Stettefisk 430 000 1,18 % 1,18 %
Karl Olaf Jergensen 400 000 1,10 % 1,10 %
Sjoinvest AS 400 000 1,10 % 1,10 %
3T Produkter AS 387000 1,07 % 1,07 %
Marine Harvest Norway ASA 350 000 0,96 % 0,96 %
Sum 20 sterste aksjeeiere 28933 506 79,73 % 79,73 %
Sum gvrige aksjeeiere 7 354902 20,27 % 20,27 %
Totalt antall aksjer 36 288 408 100,00 % 100,00 %

Aksjer eid av medlemmer i styret og administrerende direkter:

Aksjeeier Verv Antall Eierandel Stemmeandel
Elbjerg Gui Standal v/ Elinora Consulting AS Styreleder 49777 0,14 % 0,14 %
Helge Gaso v/ Gase Neeringsutvikling AS Styrets nestleder 3683291 10,15 % 10,15 %
EndreT. Glastad v/ Glastad Invest AS Styremedlem 3481391 9,59 % 9,59 %
Inge Kristoffersen v/Egil Kristoffersen og Senner AS Styremedlem 2259925 6,23 % 6,23 %
Karsten Masegval v/ Masgval Eiendom AS og Maseval Fishfarm AS ~ Styremedlem 2436 326 6,71 % 6,71 %
Karl Olaf Jorgensen/ Hellesund Fiskeoppdrett AS Styremedlem 1750000 4,82 % 4,82 %
John Binde med naerstaende Adm. direkter 400 000 1,10 % 1,10 %
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Egne aksjer:

Styret har fullmakt til & erverve egne aksjer med en samlet palydende verdi pa inntil NOK 3 628 840. Styrefullmakten gjelderi 18
maneder fra vedtaksdato som er 22. april 2009. Ved erverv skal kjgpskursen pr. aksje ikke settes lavere enn palydende kr 1,- og ikke
hgyere enn kr. 20,-. Fullmakten er ikke blitt benyttet i 2009.

Konsernet Norway Royal Salmon eide 264 329 egne aksjer ved utgangen av 2009. Dette er en gkning pa 33 264 aksjer sammenlignet
med forrige arsskifte. Egne aksjer representerer 0,73 % av totalt utstedte aksjer.

Styrefullmakter:

Styret har fullmakt til & forheye aksjekapitalen med inntil NOK 3 628 840 gjennom emisjon av inntil 3 628 840 a kr. 1,-. Aksjene tegnes til
en kurs som fastsettes av styret pa tegningstidspunktet. Fullmakten gjelder i to ar fra vedtaksdato som er 22. april 2009. Fullmakten er
ikke blitt benyttet i 2009.

Utbytte:

Utbetalt utbytte i 2009 og 2008 var henholdsvis TNOK 3 620 (NOK 0,10 pr. aksje) og TNOK 7 826 (NOK 0,30 pr. aksje). Foreslatt utbytte
for 2009 er pa totalt TNOK 5 430 (NOK 0,15 pr. aksje). Vedtaket fattes pa den ordinzere generalforsamlingen 6. mai 2010. Det foreslatte
utbyttet er ikke reflektert i arsregnskapet.

NOTE 20 — RESULTAT PR. AKSJE

Resultat henfort til majoritetsaksjonaerene:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Majoritetens andel av arsresultatet 71137 -10 094
Verdijustering av biomasse -43 573 6 646
Skatt pa verdiendring 12200 -1861
Majoritetens andel av verdijustert arsresultat 39764 -5309
Utestaende aksjer: 2009 2008
Utestaende aksjer pr. 1. januar 36 057 343 25958 407
Effekt av emisjon 0 10 000 000
Effekt av tilbakekjop egne aksjer -34 264 -111752
Effekt av salg av egne aksjer 1000 210688
Utestaende aksjer pr. 31. desember 36 024 079 36 057 343
Resultat pr. aksje: 2009 2008
Basis 1,97 -0,28
Utvannet 1,97 -0,28
Verdijustert resultat pr. aksje: 2009 2008
Basis 1,10 -0,15
Utvannet 1,10 -0,15
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NOTE 21 - RENTEBARENDE GJELD

Langsiktig rentebzerende gjeld:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008 1.1.2008
Gjeld til kredittinstitusjoner 177726 156 659 92 590
Langsiktig finansiell leasing 13 004 7921 2578
Sum langsiktig rentebzerende gjeld 190730 164 580 95168
Kortsiktig rentebaerende gjeld:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008 1.1.2008
Gjeld til kredittinstitusjoner 147 999 79083 71946
Forste drs avdrag langsiktig gjeld 28 057 29316 16 542
Annen kortsiktig rentebzerende gjeld 3526 0 0
Sum kortsiktig rentebzerende gjeld 179 582 108 399 88488
Sum rentebaerende gjeld 370312 272979 183 656
Kontanter og kontantekvivalenter 1810 22532 1240
Netto rentebzerende gjeld 368 502 250 447 182416
Ubenyttede trekkrettigheter 54502 90918 53054

Finansielle covenants:

Konsernets hovedlanevilkdr (covenants) er basert pa standard forholdstall knyttet til soliditet (egenkapitalandel) og inntjening (netto
rentebaerende gjeld/ EBITDA). Ved beregning av egenkapitalandelen justeres balansen for utsatt skatt knyttet til konsesjoner.Ved bereg-
ning av forholdstall knyttet til inntjening justeres netto rentebaerende gjeld med salgsvirksomhetens kontantbetaling til oppdrettere.

Ved utlgpet av flerde kvartal var konsernet i brudd med betingelsen i laneavtalen knyttet til inntjening (netto rentebaerende gjeld/
EBITDA). | forkant har det veert gjennomfert forhandlinger med banken og i desember 2009 ble det fremforhandlet en waiver fra betin-
gelsen om inntjening. Banken frasa seg dermed retten til & kreve panteldnet innfridd i sin helhet som falge av nevnte brudd pa lanebe-
tingelsene. Pr.23.3.2010 er det inngatt avtale om ny finansering for hele konsernet. Konsernet overholder spesielle Ianevilkar i henhold

til ny avtale med banken.

Valutaeksponering knyttet til selskapets rentebaerende gjeld pr. 31.12.2009:

(Tall i NOK 1 000) NOK EUR usD SEK JPY Andre Totalt
Langsiktig rentebaerende gjeld 159924 30806 0 0 0 0 190 730
Kortsiktig rentebaerende gjeld 62470 72747 38294 2556 2327 1188 179 582
Sum rentebaerende gjeld 222 394 103 553 38294 2556 2327 1188 370312
Béde langsiktig og kortsiktig valutagjeld er en sikring av valutaeksponeringen i kundefordringene.

Forfallsstruktur for konsernets rentebzerende gjeld:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 2010 2011 2012 2013 2014 Etter 2014
Gjeld til kredittinstitusjoner 201 230 23504 28931 30232 31274 26 658 60631
Langsiktig finansiell leasing 17 557 4553 4377 3637 2675 1209 1106
Annen kortsiktig rentebaerende gjeld * 151525 151525 0 0 0 0 0
Sum rentebaerende gjeld 370312 179582 33308 33869 33949 27 867 61737

*| forste ars avdrag pa rentebaerende gjeld er konsernets opptrekk pa kassekreditt pa totalt TNOK 147 999 inkludert.
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NOTE 22 — PANTSTILLELSER OG GARANTIER M.V.

Balansefort gjeld som er sikret med pant:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008 1.1.2008
Gjeld til kredittinstitusjoner 353782 265058 181078
Langsiktig finansiell leasing 13 004 7921 2578
Annen pantesikret gjeld 3526 0 0
Sum gjeld sikret ved pant 370312 272979 183 656
Garantiforpliktelser og kausjonsansvar 1318 318 318

Bokfert verdi av eiendeler som er pantsatt:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009  31.12.2008 1.1.2008
Konsesjoner 397 543 350 649 136 281
Varige driftsmidler 59 068 47 491 11834
Aksjer 114134 109 339 119133
Varebeholdning og biologiske eiendeler 265756 139988 78 691
Kundefordringer 213397 156 326 153 560
@vrige fordringer 10782 7249 13627
Kontanter 0 20000 0
Sum bokfert verdi av eiendeler som er pantsatt 1060 680 831042 513126

NOTE 23 — ANNEN KORTSIKTIG GJELD

Spesifikasjon av posten annen kortsiktig gjeld:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009  31.12.2008 1.1.2008
Skyldige offentlige avgifter 4031 3509 3477
Derivater 0 6024 0
Andre kortsiktige forpliktelser og periodiseringer 12158 22304 4566

Sum langsiktig rentebaerende gjeld 16 189 31837 8043
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NOTE 24 — DERIVATER

Konsernet inngdr valutaterminkontrakter for & redusere valutarisikoen pa inngatte salgskontrakter. Valutaterminkontraktene fores til
virkelig verdi i balansen. Reglene for sikringsbokfering er ikke benyttet. Positiv markedsverdiinngar i andre kortsiktige fordringer i balansen,
negativ markedsverdi inngar i annen kortsiktig gjeld.

Pr.31.12.2009
(Tall i NOK 1 000) Type Valuta Valutabelgp  Valutaperiode Kursintervall Bokfort verdi
Terminkontakt Salg EUR 7000 15.3.10-15.12.10 8,375-8,478 249

Pr.31.12.2008

(Tall i NOK 1 000) Type Valuta Valutabelgp  Valutaperiode Kursintervall Bokfert verdi
Terminkontakt Salg EUR 5400 16.3.09-15.12.09 8,087 -9,128 -6 024
Pr.1.1.2008

(Tall i NOK 1 000) Type Valuta Valutabelgp  Valutaperiode Kursintervall Bokfert verdi
Terminkontakt Salg EUR 2000 15.2.08-17.3.08 7,879-8,158 93

NOTE 25 - OPERASJONELL LEASING

Konsernet leier mye anleggsmidler som defineres som finansiell leasing. Utover det som er definert som finansiell leasing og aktivert
i selskapets balanse, sa har selskapet husleieavtaler og avtale om leie av noe mindre utstyr og bater.

Spesifikasjon av operasjonell leasing: Leieavtalens Arlig

(Tall i NOK 1 000) varighet leiebelop
Husleieavtale Trondheim 30.04.2012 513
Husleieavtale Kr.sand 3 mnd oppsigelse 272
@vrige husleieavtaler 300
Leie @vrig utstyr og bater 587
Arlig kostnad operasjonell leasing 1672

NOTE 26 — NAERSTAENDE PARTER

Konsernets transaksjoner med naerstaende parter:

Kjop av varer og tjenester:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Tilknyttet selskap - kjgp av varer 263 957 206 994
Tilknyttet selskap - kjop av tjenester 10020 12402
Foretak kontrollert av styremedlem - kjgp av tjenester 485 115
Totale kjop av tjenester fra naerstdende parter 274 462 219511
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Konsernet kjoper fisk fra tilknyttede selskap som driver med oppdrett. Fisken kjgpes inn for videresalg. All kjgp av fisk skjer pa markeds-

messige vilkar.

Konsernet kjoper slakteritjenester fra to av konsernets tilknyttede selskap. Slakteritjenester kjopes til markedsmessige vilkar. I tillegg kjepes

det administrative tjenester fra ett av konsernets tilknyttede selskap.

Det kjopes brennbattjenester fra foretak kontrollert av styrets nestleder Helge Gase. | tillegg kjopes det administrative tjenester fra styrets

nestleder. Tienestene er priset til markedsmessige vilkar.

Leverandgrgjeld som fglge av kjop av tjenester:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Tilknyttet selskap 38942 13031
Foretak kontrollert av styremedlem 0 0
Totale kjop av tjenester fra naerstdende parter 38942 13031
Lan til naerstaende parter:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Lan til konsernledelsen:

Balansefort verdi 01.01 245 650
Lan gitt i lgpet av aret 0 0
Lan tilbakebetalt i lopet av aret 0 -425
Renter tillagt lanet 7 20
Balansefort verdi 31.12 252 245
(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Lan til tilknyttede selskap:

Balansefort verdi 01.01. 3340 8450
Lan gitt i lepet av aret 0 2340
Lan tilbakebetalt i Iopet av aret 0 0
Lan til tilknyttede selskap som er blitt datterselskap i lopet av aret -3 340 -7 450
Balansefort verdi 31.12 0 3340
Godtgjerelse til ledende ansatte:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Lonn og andre kortsiktige ytelser 5045 3237
Pensjonsytelser 518 299
Total godtgjerelse til ledende ansatte 5563 3536
Antall personer i ledelsen 5 3

Ledende ansatte er definert a vaere konsernets ledergruppe.

Vedrgrende Ian til konsernledelsen og godtgjerelse til ledende ansatte se ogsa note 5.
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NOTE 27 — FINANSIELL RISIKO

Konsernets viktigste finansiell forpliktelse bestar av gjeld til finansinstitusjoner og kortsiktige gjeldsposter knyttet til foretakets drift. Disse
finansielle forpliktelsene utgjer den vesentligste delen av konsernets fremmedkapitalisering. Konsernet har ulike finansielle eiendeler som
kontanter, kundefordringer og kortsiktige fordringer knyttet til foretakets drift. | tillegg har selskapet enkelte valutaterminkontrakter for
sikringsformal. De viktigste risiki som selskapet er utsatt for er knyttet til renterisiko, valutarisiko, likviditetsrisiko og kredittrisiko. | noten
omtales informasjon om eksponering for hver av de ovennevnte risikoene, samt mal og prosesser for handtering av risiko. Ytterligere
kvantitative opplysninger er inkludert andre steder i konsernregnskapet.

Valutarisiko

Den vesentlige transaksjonseksponeringen knytter seg til salg i annen valuta enn konsernets funksjonelle valuta for konsernets salgsvirk-
somhet. Eksponeringen er i hovedsak knyttet til EUR og USD. Sikring av inntekter i valuta styres gjennom inngaelse av terminkontrakter
og ved at valutaeksponeringen i fordringsmassen reduseres ved a trekke opp kassekredittgjeld med tilsvarende belgp. Konsernet har i
tillegg tatt opp langsiktig 1an i EUR som en del av kontantstremsikringen.

Konsernets eksponering i utenlandsk valuta fremgar av note 17 og 21. Valutaterminkontraktene er omtalt i note 24.

Renterisiko
Konsernet har i dag flytende rente pa sin rentebaerende gjeld. Dette innebaeerer at konsernet er eksponert for renteendringer. Konsernets

rentebaerende gjeld er balansefert til amortisert kost, da forskjellen mellom amortisert kost og virkelig verdi er ubetydelig.

Kredittrisiko

Konsernets eksponering for kredittrisiko pavirkes hovedsakelig av individuelle forhold knyttet til hver enkelt kunde. Konsernet er ikke
vesentlig eksponert mot en enkelt motpart. Historisk sett har det veert lite tap pa kunder - se naermere omtale i note 17. Kundefordrin-
gene overvakes Ispende og konsernet har policy om a kredittforsikre alle vesentlige kundefordringer.

Likviditetsrisiko
Likviditetsrisiko er risiko for at konsernet vil stote pa vanskeligheter med & oppfylle sine forpliktelser tilknyttet sine finansielle forpliktelser

som skal gjeres opp i kontanter eller med andre finansielle eiendeler. Likviditetsstyringen skal s langt det er mulig, sikre at tilgjengelig
likviditet er tilstrekkelig til & innfri forpliktelsene ved forfall.

Konsernet overvéker likviditeten Igpende og estimerer forventet fremtidig utvikling gjennom budsjetter og oppdatering av prognoser.
Konsernets likviditet avhenger i stor grad av prisutviklingen pa laks og vil dermed vaere vesentlig eksponert for endringer i lakseprisen.
@vrige sentrale risiki er fluktuasjoner i produksjons- og slaktevolum. For & redusere denne risikoen sa inngas det langsiktige kontrakter
med fast pris for deler av volumet.

Konsernets malsetting er a opprettholde en balanse mellom langsiktig finansiering og fleksibilitet gjennom bruk av trekkfasiliteter. Forfalls-
strukturen for selskapets rentebaerende gjeld fremgar av note 21.

Kapitalstruktur og egenkapital

Styrets mal er & opprettholde en sterk kapitalbase for & bevare investorers, kreditorers og markedets tillit og for a utvikle forretnings-
virksomheten. Kapitalavkastningen og utbyttenivaet overvakes av styret. Tilgang til lanekapital og overholdelse av lanevilkar overvakes
kontinuerlig.| konsernets laneavtale er det stilt krav til de finansielle forholdstallene netto rentebzerende gjeld/ EBITDA og egenkapitalandel.
Se forgvrig neermere omtale i note 21.
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NOTE 28 - FORKLARING PA OVERGANG FRA NGAAP TIL IFRS

Norway Royal Salmon konsern avlegger for farste gang i 2009 sitt konsernregnskap i henhold til internasjonale regnskapsstandarder
(IFRS). Sammenligningstallene for 2008 er omarbeidet i henhold til samme prinsipp. Det er vesentlige endringer sammenlignet med
prinsipper i henhold til NGAAP. Endringene er forklart under:

Avstemming av konsolidert resultatregnskap 2008:

(Tall i NOK 1 000) Note NGAAP 2008 Endring IFRS 2008
Salgsinntekter 1349232 0 1349 232
Varekostnad 1 1256 540 7613 1264153
Lennskostnader 2 24602 -275 24327
Avskrivninger 3 4633 1525 6158
Annen driftskostnad 4 30200 -2898 27 302
Driftsresultat for verdijustert biomasse 33257 -5965 27 292
Verdijustert biomasse 5 0 -6 646 -6 646
Driftsresultat 33257 -12611 20 646
Netto finansposter 6 -19 445 -10 509 -29 954
Ordinazert resultat for skatt 13812 -23120 -9308
Skattekostnad 7 -5696 5616 -80
Arsresultat 8116 -17 504 -9 388

1) Korreksjon av varekostnaden pa TNOK 7 613 skyldes harmonisering av regnskapsprinsipp pa datterselskapene i henhold til NGAAP.

2) Redusert pensjonskostnad pa TNOK 275 skyldes endring i amortisering av estimatavvik og endret opptjening som falge av endringer
i demografiske forutsetninger.

3) Det har vaert en gkning i avskrivninger ved overgang til IFRS. Dette skyldes gkte avskrivninger som fglge av aktivering av anleggsmidler
knyttet til finansiell leasing pa TNOK 2 150, samt tilbakeferte goodwillavskrivninger pd TNOK 625.

4) Reduksjon i andre driftskostnader skyldes at finansiell leasing er balansefort. Leasingkostnaden erstattes dermed med avskrivninger
og rentekostnader. Reduserte leasingkostnader er TNOK 2 898.

5) Verdijustert biomasse er endring i urealisert verdijustering biomassen i 2008. Det har var en reduksjon verdijusteringen av biomassen
i lopet av 2008 pa TNOK 6 646.

6) Endring finansposter bestar av kostnad knyttet til endring i urealisert virkelig verdi knyttet til valutaterminkontrakter pa TNOK 6 117.
I tillegg er det renter knyttet til finansiell leasing pa TNOK 503 og endret resultatandel fra tilknyttede selskap pa TNOK 3 431. @vrige
endringer gjelder endret klassifisering.

7) Positiv skatteeffekt pa TNOK 5 616 felger av endringer beskrevet over, med unntak av endring knyttet til resultatandel fra tilknyttet
selskap som ikke pavirker skattekostnaden. Det er beregnet 28 % skatt pa alle endringer som har skattemessig effekt.
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Avstemming av konsolidert balanse:

NGAAP IFRS NGAAP IFRS
(Tall i NOK 1 000) Note 31.12.07  Endring 01.01.08 31.12.08  Endring 31.12.08
Eiendeler
Immaterielle eiendeler 1 136 906 -625 136 281 353875 -3226 350 649
Varige driftsmidler 2 7 460 4374 11834 43023 4468 47 491
Finansielle anleggsmidler 3 126 015 6745 132760 113114 3474 116 588
Varelager og biologiske eiendeler 4 66 242 12 449 78691 141 446 -1458 139988
Kortsiktige fordringer 5 166 522 -358 166 164 180331 -9 281 171 050
Likvider 1240 0 1240 22532 0 22532
Sum eiendeler 504 385 22585 526 970 854 321 -6 023 848 298
Egenkapital og gjeld
Egenkapital
Aksjekapital 26 288 0 26 288 36 288 0 36 288
Annen egenkapital 130979 17 581 148 560 296 697 -5186 291511
Sum egenkapital 157 267 17 581 174 848 332985 -5186 327799
Gjeld og forpliktelser
Pensjonsforpliktelser 6 222 7439 7661 1052 7164 8216
Utsatt skatt 7 47713 1281 48 994 111412 -5799 105613
Langsiktig rentebaerende gjeld 8 114752 -12442 102310 185 044 -20 464 164 580
Kortsiktig rentebaerende gjeld 9 71947 16 541 88488 79 082 29317 108 399
Annen gjeld 10 112484 -7 815 104 669 144 746 -11 055 133 691
Sum gjeld og forpliktelser 347118 5004 352122 521336 -837 520499
Sum egenkapital og gjeld 504 385 22585 526970 854321 -6 023 848 298

1) Endring i immaterielle eiendeler har pr. 1.1.2008 oppstatt som falge av at goodwill ble nedskrevet til 0. Nedskrivningen er pa TNOK
625. Pr. 31.12.2008 gjelder endringen pa TNOK 3 226 korrigerte merverdier knyttet til oppkjepene av Altafjord Laks AS og AS Tri som
folge av ny merverdianalyse der IFRS er lagt til grunn.

2

Aktiverte anleggsmidler som fglge av balansefering av finansiell leasing har medfert gkning i balanseferte anleggsmidler pa
TNOK 4 374 pr. 1.1.2008 og tilsvarende TNOK 4 468 pr. 31.12.2008.

3) @kning i finansielle anleggsmidler pa henholdsvis TNOK 6 745 pr. 1.1.2008 og TNOK 3 474 pr. 31.12.2008, er gkt balansefert verdi av
investeringer i tilknyttede selskap etter at selskapsregnskapene til de tilknyttede selskapene er omarbeidet til IFRS. Endringer som

folge av IFRS i tilknyttede selskap er i all vesentlighet relatert til verdijustering av biomassen i selskapene.

4

Endring knyttet til biologiske eiendeler gjelder verdijustering av biomassen. Pr. 1.1.2008 utgjorde dette TNOK 12 898 og med
tilsvarende justering pr. 31.12.2008 pa TNOK 6 604. @vrige korreksjoner knyttet til varelager og biomasse skyldes harmonisering
av regnskapsprinsipp for datterselskapene i henhold til NGAAP.

5

Andre kortsiktige fordringer er redusert med henholdsvis TNOK 358 pr. 1.1.2008 og TNOK 9 281 pr. 31.12.2008. Korrigert periodisert
forskuddsbetaling knyttet til finansiell leasing utgjer henholdsvis TNOK 359 og TNOK 333. @vrige effekter skyldes omklassifiseringer
sammenlignet med NGAAP.

6) @kt pensjonsforpliktelse som fglge av overgangen til IFRS pa henholdsvis TNOK 7 439 pr. 1.1.2008 og TNOK 7 164 skyldes i all
vesentlighet at akkumulerte estimatavvik er fort mot egenkapitalen 1.1.2008.
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7) Det er beregnet 28 % skatt pa alle korreksjoner med unntak av korrigeringer knyttet til investeringer i tilknyttede selskap og tilbake-

foring av utbytte.

8) Langsiktig rentebaerende gjeld er redusert med TNOK 12 442 pr. 1.1.2008 og TNOK 20 464 pr. 31.12.2009. Pr. 1.1.2008 er langsiktig rente-
baerende gjeld gkt med TNOK 4 100 som felge av balansefering av finansiell leasing, i tillegg er forste ars avdrag pa langsiktig gjeld pa
TNOK 16 542 omklassifisert til kortsiktig gjeld pa samme tidspunkt noe som har redusert langsiktig rentebaerende gjeld. Pr.31.12.2008 er
deten gkning i langsiktig rentebzerende gjeld som falge av leasinggjeld pa TNOK 4 307, samt en reduksjon som falge av omklassifisering

av forste ars avdrag pa den langsiktige gjeld pa TNOK 29 316. @vrige avvik mot NGAAP skyldes andre omklassifiseringer.

9) En gkning i kortsiktig rentebzerende gjeld pa henholdsvis TNOK 16 542 pr. 1.1.2008 og TNOK 29 316 pr. 31.12.2008 skyldes at forste ars

avdrag pa langsiktig gjeld er omklassifisert til kortsiktig gjeld.

10) Annen kortsiktig gjeld er redusert med henholdsvis TNOK 7 815 pr. 1.1.2008 og TNOK 11 055 pr. 31.12.2008. Effekten pr. 1.1.2008
bestar av avsetning tapskontrakter pa TNOK 174, samt omklassifisering av avsatt utbytte til egenkapital. Pr. 31.12.2008 har gjelden
okt med TNOK 6 024 som falge av bokfert virkelig verdi av valutaterminkontrakter og redusert gjeld som fglge av omklassifisering av

utbytte til egenkapital.

Avstemming av konsoliderte kontantstremmer 2008: NGAAP IFRS

(Tall i NOK 1 000) 2008 Endring 2008

Netto kontantstremmer fra driftsaktiviteter -13 091 26 366 13275
Netto kontantstremmer fra investeringsaktiviteter -132 859 3447 -129412
Netto kontantstrammer fra finansieringsaktiviteter 167 242 -29813 137429
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter 21292 0 21292
Kontanter og kontantekvivalenter 1. januar 1240 0 1240
Kontanter og kontantekvivalenter 31. desember 22532 0 22532

Det er gjort vesentlige endringer i kontaktstremanalysen etter IFRS sammenlignet ned tidligere avlagt kontantstremanalyse i henhold
til NGAAP. Endringene skyldes i hovedsak at det er gjort endringer i hvilke transaksjoner som inngar i henholdsvis driftsaktiviteter,
investeringsaktiviteter og finansieringsaktiviteter. | henhold til omarbeidet kontantstremanalyse, sé inngér bl.a. alle effekter av gjennom-

forte oppkjop i perioden i investeringsaktiviteter.
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RESULTATREGNSKAP

(Tall i NOK 1 000) Note 2009 2008
Salgsinntekter 2 1580705 1321436
Annen driftsinntekt 6288 6782
Sum salgsinntekter 1586 993 1328218
Varekostnader 1537612 1285010
Lonnskostnader 3,5 22176 19151
Avskrivning varige driftsmidler og immaterielle eiendeler 6,7 154 770
Annen driftskostnad 4 10 856 9799
Sum driftskostnader 1570798 1314730
Driftsresultat 16 195 13488
Finansposter
Inntekt fra investering i tilknyttet selskap og datterselskap 8 13916 5740
Annen renteinntekt 14 2613 2575
Annen finansinntekt 595 4597
Nedskrivning av finansielle eiendeler 8 0 -4 070
Annen rentekostnad -6725 -9079
Annen finanskostnad -619 -907
Netto finansresultat 9781 -1144
Ordinaert resultat for skattekostnad 25976 12344
Skattekostnad pa ordinzert resultat 13 -3470 -2 040
Arsresultat 22505 10303
Overfgringer:

Avsatt utbytte 12 5430 3620
Overfort til/ (fra) fond for vurderingsforskjeller 12 -1461 5740
Overfert til/ (fra) annen egenkapital 12 18536 943
Sum overferinger 22505 10303
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BALANSE

EIENDELER (Tall i NOK 1 000) Note 2009 2008
Eiendeler
Anleggsmidler
Immaterielle eiendeler
Utsatt skattefordel 13 2493 2 646
Sum immaterielle eiendeler 2493 2646
Varige driftsmidler
Inventar, kontormaskiner og lignende 7,16 1030 436
Sum varige driftsmidler 1030 436
Finansielle anleggsmidler
Investering i datterselskap 8,16 236 095 197195
Lan til foretak i samme konsern 10,14,16 20 600 15834
Investering i tilknyttet selskap 8,16 95 687 97 424
Lan til tilknyttet selskap 14,16 0 1000
Investering i aksjer og andeler 9,16 7419 7419
Obligasjoner og andre fordringer 10,16 7778 2761
Sum finansielle anleggsmidler 367 579 321632
Sum anleggsmidler 371102 324714
Omlgpsmidler
Varer 11,16 3861 11737
Sum varer 3861 11737
Fordringer
Kundefordringer 14,16 210031 152 253
Andre fordringer 14,16 19 004 11327
Sum fordringer 229 036 163 580
Bankinnskudd, kontanter og lignende 16 1281 20876
Sum omlgpsmidler 234177 196 193
Sum eiendeler 605 279 520907
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EGENKAPITAL OG GJELD (Tall i NOK 1 000) Note 2009 2008
Egenkapital
Innskutt egenkapital
Aksjekapital 12 36288 36288
Egne aksjer 12 -89 -89
Overkurs 12 151339 151339
Sum innskutt egenkapital 187 539 187 538
Opptjent egenkapital
Fond for vurderingsforskjeller 12 18924 20385
Annen egenkapital 12 52451 33908
Sum opptjent egenkapital 71375 54293
Sum egenkapital 258914 241 831
Gjeld og forpliktelser
Avsetning forpliktelser
Pensjonsforpliktelse 5 8130 8217
Sum avsetninger for forpliktelser 8130 8217
Annen langsiktig gjeld
Gjeld til kredittinstitusjoner 15,16 105315 113 564
Sum annen langsiktig gjeld 105 315 113 564
Kortsiktig gjeld
Gjeld til kredittinstitusjoner 16 56 270 26394
Leverandergjeld 14 149 475 99119
Skyldige offentlige avgifter 3365 2945
Utbytte 12 5430 3620
Annen kortsiktig gjeld 8,14 18 380 25218
Sum kortsiktig gjeld 232920 157 295
Sum gjeld og forpliktelser 346 365 279076
Sum egenkapital og gjeld 605 279 520907
Garantiansvar 16 17 818 318
Trondheim, 23. mars 2010
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KONTANTSTROMOPPSTILLING

(Tall i NOK 1 000) Noter 2009 2008
Ordinzert resultat for skattekostnad 25976 12344
Periodens betalte skatter 13 0 -2985
Resultatandel fra tilknyttet selskap og datterselskap 8 -13916 -5 740
Ordinaere avskrivninger 6,7 154 770
Nedskrivning finansielle anleggsmidler 0 4070
Pensjonskostnad uten kontanteffekt -87 556
Gevinst ved salg av finansielle anleggsmidler -43 -2991
Endring i varer 7876 -6 535
Endring i kundefordringer -57778 -3762
Endring i leverandergjeld 50356 2006
Endring i andre omlgpsmidler og andre gjeldsposter -16 175 14 687
Netto kontantstrem fra driftsaktiviteter -3637 12420

Kontantstrem fra investeringsaktiviteter

Innbetaling ved salg av varige driftsmidler 455 0
Utbetaling ved kjop av varige driftsmidler 7 -1160 0
Innbetaling fra investering i finansielle anleggsmidler 8 3308 18 500
Utbetaling ved investering i finansielle anleggsmidler 0 -94 617
Utbetaling ved investering i/kjep av datterselskap 8 -17 411 -25890
Endring utlan datterselskap, tilknyttet selskap og andre -19 164 0
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter -33972 -102 007

Kontantstremmer fra finansieringsaktiviteter

Innbetaling ved opptak av ny langsiktig gjeld 0 66 741
Utbetalinger ved nedbetaling av langsiktig gjeld -8 250 -15 047
Netto endring kassekreditt 29876 -31533
Innbetaling av egenkapital 0 96 776
Kjop/ salg av egne aksjer 8 406
Utbetaling av utbytte -3620 -7 827
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter 18014 109516
Netto reduksjon/akning i kontanter og kontantekvivalenter -19 595 19929
Kontanter og kontantekvivalenter 1. januar 20876 947
Kontanter og kontantekvivalenter 31. desember 1281 20876
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NOTER TIL SELSKAPSREGNSKAPET 2009

NOTE 1 - REGNSKAPSPRINSIPPER

Selskapsregnskapet til Norway Royal Salmon AS er satt opp i samsvar
med regnskapsloven av 1998 og god regnskapsskikk i Norge.

Hovedregel for vurdering og klassifisering av eiendeler og gjeld

Eiendeler bestemt til varig eie eller bruk er klassifisert som anleggs-
midler. Andre eiendeler er klassifisert som omlgpsmidler. Fordringer
som skal tilbakebetales innen ett ar er klassifisert som omlgpsmidler.
Ved klassifisering av kortsiktig og langsiktig gjeld er tilsvarende

kriterier lagt til grunn.

Omlgpsmidler er vurdert til laveste av anskaffelseskost og virkelig
verdi.

Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost, men nedskrives til
gjenvinnbart belgp dersom dette er lavere enn bokfert verdi, og
verdifallet forventes ikke a vaere forbigdende. Anleggsmidler med
begrenset gkonomisk levetid avskrives planmessig.

Annen langsiktig gjeld og kortsiktig gjeld er vurdert til palydende
belgp.

Inntekter

Inntekt regnskapsferes nar den er opptjent, nar bade risiko og
kontroll i hovedsak er overfert til kunden. Dette vil normalt vaere
tilfellet nar varen er levert til kunden. Inntektene regnskapsferes
med verdien av vederlaget pa transaksjonstidspunktet

Kostnader

Kostnader regnskapsfares som hovedregel i samme periode som
tilhgrende inntekt. | de tilfeller det ikke er en klar sammenheng
mellom utgifter og inntekter fastsettes fordelingen etter skjenns-
messige kriterier. @vrige unntak fra sammenstillingsprinsippet er
angitt der det er aktuelt.

Eiendeler og gjeld i utenlandsk valuta

Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til kursen pa transak-
sjonstidspunktet. Pengeposter, fordringer og gjeld i utenlandsk
valuta omregnes til norske kroner ved a benytte balansedagens kurs.
Valutakursendringer resultatferes lopende i regnskapsperioden.

Selskapet reduserer valutarisiko pa fordringene ved & trekke opp
gjeld i samme valuta med tilsvarende belgp. Pr. 31.12. er bade
kundefordringer og trekk pa valutakonti vurdert til dagskurs.
Selskapet benytter ogsa valutaterminkontrakter for a sikre seg mot
valutasvingninger. Gevinst eller tap som folge av valutaterminkon-
trakter regnskapsferes nar de realiseres og klassifiseres under finans.

Varige driftsmidler

Varige driftsmidler balansefgres og avskrives lineaert over drifts-
midlets forventede levetid. Dersom gjenvinnbart belgp av drifts-
middelet er lavere enn balansefort verdi foretas nedskrivning til
gjenvinnbart belgp. Gjenvinnbart belgp er det hoyeste av netto
salgsverdi og verdi i bruk. Verdii bruk er naverdien av de fremtidige
kontantstrammene som eiendelen forventes a generere.

Aksjer og andeler i datterselskap og tilknyttet selskap

Med datterselskap (DS) menes selskap der man har bestemmende
innflytelse, normalt ved eierandeler stgrre enn 50 %. Med tilknyttet
selskap (TS) menes selskap der konsernet har betydelig, men ikke
bestemmende innflytelse, normalt ved eierandeler mellom 20-50 %.

Investeringer i datterselskaper og tilknyttet selskap innarbeides
etter egenkapitalmetoden i selskapsregnskapet. Selskapets resultat
fra DS og TS vil veere selskapets andel av resultat etter skatt i selska-
pene med fradrag for eventuelle avskrivninger knyttet til merverdier
pa oppkjopstidspunktet. | resultatregnskapet blir resultatandeler
vist netto pa egen linje under finans. | balansen vises eiendeler DS
og TS som anleggsmiddel.

Andre aksjer og andeler klassifisert som anleggsmidler

Aksjer og andre verdipapirer bestemt til varig eie er klassifisert som
anleggsmidler og bokfert til opprinnelig kostpris. Nedskrivning
foretas dersom virkelig verdi er lavere enn kostpris og dette ikke
er av forbigdende art. Mottatt utbytte fra selskapene inntektsfares
som annen finansinntekt.

Varer

Varelager regnskapsfores til det laveste av anskaffelseskost og netto
salgspris. Kostpris for innkjepte varer er anskaffelseskost tillagt frakt-
kostnader.

Fordringer

Kundefordringer og andre fordringer er oppfert til palydende etter
fradrag for avsetning til forventet tap. Kundefordringene overvakes
lopende og selskapet har policy om & kredittforsikre alle vesentlige
kundefordringer. Avsetning til tap gjeres pa grunnlag av en indivi-
duell vurdering av de enkelte fordringene.

Bankinnskudd, kontanter og lignende

Bankinnskudd, kontanter ol. inkluderer kontanter, bankinnskudd
og andre betalingsmidler med forfallsdato som er kortere enn tre
maneder fra anskaffelse.

Pensjoner

Ved regnskapsfering av pensjon som er ytelsesplan, kostnads-
fores forpliktelsen over opptjeningstiden i henhold til planens
opptjeningsformel. Allokeringsmetode tilsvarer planens opp-
tjeningsformel med mindre det vesentlige av opptjeningen skjer
mot slutten av opptjeningsperioden. Linezer opptjening legges
da til grunn. For pensjonsordninger etter lov om foretakspensjon
anvendes saledes linezer opptjening.

Estimatavvik og virkningen av endrede forutsetninger amortiseres
over forventet gjenvaerende opptjeningstid i den grad de overstiger
10 % av den storste av pensjonsforpliktelsen og pensjonsmidlene
(korridor). Virkningen av planendringer med tilbakevirkende kraft
som ikke er betinget av fremtidig ansettelse, innregnes i resultat-
regnskapet umiddelbart. Planendringer med tilbakevirkende kraft
som er betinget av fremtidig ansettelse, fordeles lineaert over tiden
frem til ytelsen ikke lenger er betinget av fremtidig ansettelse.
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Skatter

Skattekostnaden sammenstilles med regnskapsmessig resultat
for skatt. Skatt knyttet til egenkapitaltransaksjoner er fgrt mot
egenkapitalen. Skattekostnaden bestar av betalbar skatt (skatt pa

arets direkte skattepliktige inntekt) og endring i netto utsatt skatt.
Skattekostnaden er fordelt pa ordinzert resultat og resultat av ekstra-
ordinaere poster i henhold til skattegrunnlaget. Utsatt skatt og utsatt
skattefordel er presentert netto i balansen.

NOTE 2 - SALGSINNTEKTER

Salg fordelt pa geografiske marked (Tall i NOK 1 000): 2009 2008
Norge 58 984 52578
EU 1147 826 965 803
Andre europeiske land 245616 170202
Asia og verden for gvrig 128 279 132853
Sum driftsinntekter 1580705 1321436

NOTE 3 - PERSONALKOSTNADER OG GODTGJ@RELSER

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Lgnn og honorarer 16 892 14602
Arbeidsgiveravgift 2663 2286
Pensjonskostnader ytelsesbasert ordning 2 409 2184
Andre ytelser 212 79
Sum lgnn og personalkostnader 22176 19151
Gjennomsnittlig antall arsverk 27 23

For detaljer angdende lenn og andre ytelser til adm. direkter og styret se note 5 i konsernregnskapet.

NOTE 4 - REVISJONSHONORAR

Deloitte
(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Lovpalagt revisjon 185 228
Andre attestasjonstjenester 0 37
Skatteradgiving 0 77
Annen bistand 0 62
Sum revisjonshonorar 185 404
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NOTE 5 - PENSJONSKOSTNADER OG PENSJONSFORPLIKTELSER

Foretaket er pliktig til @ ha tjenestepensjonsordning etter lov om obligatorisk tjenestepensjon, og har pensjonsordning som oppfyller

kravene etter denne loven.

Norway Royal Salmon AS sin pensjonsordning gir rett til definerte fremtidige ytelser. Disse er i hovedsak avhengig av antall opptjeningsar,
lennsniva ved oppnddd pensjonsalder og sterrelsen pa ytelsene fra folketrygden. Forpliktelsen er fondert gjennom forsikringsselskap.

Som falge av at Norway Royal Salmon AS fra regnskapsaret 2009 har implementert IFRS for konsernregnskapet, sa har man i selskaps-
regnskapet for Norway Royal Salmon AS valgt & benytte seg av muligheten som God Regnskapsskikk gir til & anvende IAS 19 Ytelser til
ansatte som alternativ til NRS 6 Pensjonskostnader. Som fglge av dette er alle uamortiserte estimatavvik pa tidspunkt for overgangen til
IFRS nullstilt. | selskapsregnskapet for Norway Royal Salmon AS er sammenligningstallene for 2008 omarbeidet. Dette medforte en gkning i
pensjonsforpliktelsen pd TNOK 7 165 sammenlignet med bokfart pensjonsforpliktelse i arsregnskapet for 2008. Effekten er fort direkte mot
egenkapitalen. | tillegg er pensjonskostnaden for 2008 redusert med TNOK 274. Dette er innarbeidet i sammenligningstallene for 2008.

Pensjonskostnad (Tall i NOK 1 000): 2009 2008
Naverdi av arets pensjonsopptjening 2153 1829
Rentekostnader av pensjonsforpliktelsen 845 826
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene -598 -471
Amortisering av avvik 9 0
Netto pensjonskostnad ytelsesordning 2409 2184
Forutsetninger 2009 2008
Diskonteringsrente 4,40% 3,80%
Forventet avkastning pa pensjonsmidler 5,60% 5,80%
Lonnsregulering 4,25% 4,00%
G-regulering/ inflasjon 1,30% 1,50%
Pensjonsregulering 4,00% 3,75%
Antall personer omfattet av ordningen:

Aktive 27 25
Pensjonister 2 2
Totalt 29 27
Netto pensjonsforpliktelse (Tall i NOK 1 000): 2009 2008
Pensjonsforpliktelse 20521 21518
Pensjonsmidler -13775 -12184
Periodisert arbeidsgiveravgift 951 1316
Ikke resultatfert estimatavvik 433 -2433
Pensjonsforpliktelse pr. 31. desember 8130 8217
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NOTE 6 - IMMATERIELLE EIENDELER

Goodwill
(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Anskaffelseskost 1. januar 0 11561
Tilgang 0 0
Avgang 0 0
Anskaffelseskost 31. desember 0 11561
Akkumulerte avskrivninger 1. januar 0 10936
Akkumulerte avskrivninger 31. desember 0 11561
Bokfert verdi 31. desember 0 0
Arets avskrivninger 0 625
@konomisk levetid 10ar
Avskrivningplan Linezer

NOTE 7 - VARIGE DRIFTSMIDLER

Driftslgsere inventar,
kontorutstyr og biler

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Anskaffelseskost 1. januar 3927 3927
Tilgang 1160 0
Avgang -750 0
Anskaffelseskost 31. desember 4337 3927
Akkumulerte avskrivninger 1. januar 3491 3346
Avgang -337 0
Akkumulerte avskrivninger 31. desember 3308 3491
Bokfert verdi 31. desember 1030 436
Arets avskrivninger 154 145
@konomisk levetid 5-7 ar 5-7 ar
Avskrivningplan Lineaer Lineaer

Arlig leie av ikke balansefarte driftsmidler 857 920
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NOTE 8 - DATTERSELSKAP OG TILKNYTTET SELSKAP

Bokfort

Forretnings-  Anskaffelses- Ytterligere Stemme og verdi
Firma Konsolidert kontor tidspunkt kjop eierandel  31.12.2009
Nor Seafood AS Ja Torsken 10.08.2007 82,50% 25375
Fegy Fiskeoppdrett AS Ja Feoy 10.10.2007 100,00% 50 467
AS Brilliant Fiskeoppdrett Ja Bomlo 28.11.2004 01.04.2009 100,00% 20942
Altafjord Laks AS Ja Alta 16.03.2007 01.08.2008 100,00% 78728
AS Tri Ja Kvalfjord 21.07.2004 01.08.2008 76,24% 60 583
Sum datterselskap 236 095
Nord-Senja Fiskeindustri AS Nei Botnhamn 01.11.2001  22.09.2008 50,00% 21688
Wilsgard Fiskeoppdrett AS Nei Torsken 23.11.2003  19.08.2008 37,50% 30328
Larssen Seafood AS Nei Nord-Solveer 07.07.2004 48,00% 7 038
Masegval Fishfarm AS Nei Froya 03.01.2003 36,10% 15 204
Hellesund Fiskeoppdrett AS Nei Hevag 21.02.2004 33,50% 21378
Hardanger Fiskeforedling AS Nei Strandebarm 27.08.1998 31,10% 2
Espeveer Laks AS Nei Bemlo 10.02.2006 37,50% 0
Andre Nei 48
Sum tilknyttet selskap 95 687
Datterselskap: Nor Fegy AS Brilliant  Altafjord
(Tall i NOK 1 000) Seafood AS Fiskeoppdrett AS Fiskeoppdrett Laks AS AS Tri Sum
Anskaffelseskost 20988 40025 16 500 70992 45 268
Herav betalte merverdier 14 045 40025 21474 32017 38024
Inngaende balanse 1.1.2009 28811 49016 0 70126 49 241 197 194
Kapitalforhayelse 0 0 12411 5000 0 17 411
Andel av arets resultat -2611 1450 0 3602 11341 13783
Utbytte/ konsernbidrag -825 0 8531 0 0 7706
Utgdende balanse 31.12.2009 25375 50 467 20942 78728 60 583 236 095

Betalt merverdi er relatert til konsesjonsverdier og avskrives ikke, men er gjenstand for arlig verdivurdering.

Pr. 1.4.2009 ble det kjopt resterende 66 % av aksjenen i AS Brilliant Fiskeoppdrett. Norway Royal Samon AS har etter dette en eierandel
100% i selskapet. Selskapet var i 2008 regnskapet klassifisert som ett tilknyttet selskap. Pr. 31.12.2008 hadde aksjeinvesteringen en bokfart
verdi pa kr 0 etter at det ble gjort en nedskrivning i 2008 pa TNOK 4 070.
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Inngaende Andel Utgaende

Tilknyttet selskap: Opprinnelig Betalt balanse arets balanse
(Tall i NOK 1 000) ansk. kost merverdi 1.1.2009 resultat Utbytte 31.12.2009
Nord-Senja Fiskeindustri AS 26380 13420 25325 -2 846 -790 21688
Wilsgard Fiskeoppdrett AS 25011 17 205 32851 -1400 -1125 30325
Larssen Seafood AS 2608 1353 5829 1546 -336 7 039
Maseval Fishfarm AS 10951 7699 11372 4013 -180 15205
Hellesund Fiskeoppdrett AS 17472 11807 19883 1546 -50 21379
Hardanger Fiskeforedling AS 622 0 831 -829 0 2
Espeveer Laks AS 3000 0 1284 -1284 0 0
Andre 0 48 0 0 48
Sum tilknyttede selskaper 97 424 746 -2481 95 687
Andel av negativ egenkapital — avsatt som forpliktelse -612 -612
Resultatfert andel fra tilknyttede selskaper 134

Betalt merverdi er relatert til konsesjonsverdier og avskrives ikke, men er gjenstand for arlig verdivurdering.

Espeveer Laks AS har pr. 31.12.2009 en negativ egenkapital. NRS har tatt inn andel av negativ egenkapital inntil sterrelsen pa kausjons-
ansvar gitt av konsernet. Avsetningen er pa TNOK 612 og klassifisert som annen kortsiktig gjeld.

NOTE 9 - AKSJER OG ANDELER | ANDRE FORETAK

Anleggsmidler: Balansefort
(Tall i NOK 1 000) Anskaffet  Eierandel verdi
Fiskerinzeringens Innkjopslag AS 1
Aqua Gen AS 02 % 416
Lingalaks AS 5.12.2005 12,8 % 7002

Sum investering i aksjer og andeler 7419
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NOTE 10 - FORDRINGER MED FORFALL SENERE ENN ETT AR

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Lan til foretak i samme konsern 20600 15833
Andre fordringer 7526 2516
Lan til ansatte 252 245
Sum fordringer med forfall senere enn ett ar 28378 18594

NOTE 11 - VARER

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Ferdigvarer 3861 11737
Sum varer 3861 11737

NOTE 12 — AKSJEKAPITAL OG AKSJONARINFORMASJON

Aksjekapitalen pr. 31.12.2009 bestar av folgende aksjeklasser:

Bokfort

Antall aksjer Palydende verdi
Ordinzere aksjer 36 288 408 1 36 288 408
For oversikt over de storste aksjonaerene og aksjer eid av styret og adm. direkter, se note 15 i konsernregnskapet.

Fond for
Aksje- Egne Overkurs-  vurderings- Annen

(Tall i NOK 1 000) kapital aksjer fond forskjeller  egenkapital Sum
Egenkapital pr. 31. desember 2008 36288 -89 151339 20385 39067 246 990
Egenkapitaleffekt pensjon (se note 5) 0 0 0 0 -5159 -5159
Egenkapital pr. 1. januar 2009 36288 -89 151339 20385 33908 241 831
Arets endring:
Salg av egne aksjer 0 1 0 0 7 8
Arets resultat 0 0 0 0 22504 22504
Resultatandeler EK-metoden 0 0 0 -1461 1461 -0
Avsatt utbytte 0 0 0 0 -5430 -5430
Egenkapital pr. 31. desember 2009 36288 -88 151339 18924 52451 258914

Norway Royal Salmon AS har i 2009 solgt 1 000 egne aksjer til en kurs pa 8,- pr. stk. Pr. 31.12.2009 eier selskapet 88 313 egne aksjer.
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NOTE 13 - SKATTEKOSTNAD

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Betalbar skatt 3318 2353
Endring utsatt skatt 153 -313
Arets skattkostnad 3470 2040
Betalbar skatt i balansen:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008
Betalbar skatt 3318 2353
Skatt pa konsernbidrag -3318 -1451
Skatt pa poster fort direkte mot egenkapitalen 0 -902
Betalbar skatt 0 0
Spesifikasjon av utsatt skatt og grunnlag utsatt skatt:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009  31.12.2008
Varige driftsmidler -133 132
Varer 500 300
Kundefordringer -205 800
Pensjon 8130 8217
Andre midlertidige forskjeller 612 0
Grunnlag utsatt skatt 8904 9449
Utsatt skattefordel 2493 2646
Avstemming fra nominell til faktisk skattesats:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Resultat for skatt 25976 12344
Forventet inntektsskatt etter nominell skattesats (28%) 7273 3456
Permanente forskjeller 94 64
Inntekter knyttet til egenkapitalmetoden og aksjegevinst -3897 -2 445
Nedskrivning finansielle anleggsmidler 0 1140
Andre forskjeller 0 -175
Arets skattekostnad 3470 2040
Effektiv skattesats 13,4 % 16,5 %
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NOTE 14 - MELLOMVARENDE MED SELSKAP | SAMME KONSERN

Andre kortsiktige

Langsiktige fordringer Kundefordringer fordringer
(Tall i NOK 1 000) 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Foretak i samme konsern 20600 15833 0 503 7 540 0
Tilknyttet selskap 0 1000 132 46 0 2340
Sum 20600 16 833 132 549 7 540 2340
Leverandergjeld Annen kortsiktig gjeld
(Tall i NOK 1 000) 2009 2008 2009 2008
Foretak i samme konsern 12151 10548 11849 5181
Tilknyttet selskap 36 368 11092 0 0
Sum 48519 21 640 11849 5181

Det er i 2009 inntektsfart TNOK 950 i konserninterne renter. Rentene er klassifisert som annen renteinntekt i resultatregnskapet.

NOTE 15 - LANGSIKTIG GJELD

Gjeld som forfaller mer enn fem ar etter regnskapsarets slutt:

(Tall i NOK 1 000) 2009 2008
Gjeld til kredittinstitusjoner 14 814 32278
Sum 14814 32278
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NOTE 16 — PANTSTILLELSER OG GARANTIER M.V.

Balansefort gjeld som er sikret med pant:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008
Langsiktig gjeld til kredittinstitusjoner 105315 113 564
Kortsiktig gjeld til kredittinstitusjoner 56 270 26 394
Sum gjeld sikret ved pant 161 585 139958

Bokfert verdi av eiendeler som er pantsatt:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 31.12.2008
Aksjer 339201 303793
Varige driftsmidler 1030 406
Varebeholdning 3861 11737
Kundefordringer 210031 152253
Andre fordringer 47 382 30922
Kontanter og bankinnskudd 0 20000
Sum gjeld sikret ved pant 601 505 519111
Garantiansvar 17818 318
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Deloitte. e

Posthaks 5670 Skuppen
N-7485 Trondhaim
Norway

Basoksadnasse:
TMV-kada 23

TH: +47 73876500
Faks: +47 T3 87 66 01

Til generalforsamlingen i Norway Royal Salmon AS www.deloitta.no
REVISJONSEERETNING FOR 2009

Vi har revidert &rsregnskapet for Norway Roval Salmon AS for regnskapsret 2009, som viser et overskudd pé

kr 22.505.000 for morselskapet og et overskudd pd kr 76.537.000 for konsernet. Vi har ogsé revidert opplysningene
i drsberetningen om drsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til anvendelse av overskuddet.
Arsregnskapet bestir av selskapsregnskap og konsernregnskap. Selskapsregnskapet bestir av resultatregnskap,
balanse, kontantstremoppstilling og noteopplysninger. Selskapsregnskapet er utarbeidet i samsvar med
regnskapslovens regler og god regnskapsskikk | Norge. Konsemregnskapet bestdr av resultatregnskap, balanse,
kontanistremoppstilling, oppstilling av endringer i egenkapital og noteopplysninger. International Financial
Reporting Standards som fastsatt av EU er anvendt ved utarbeidelse av konsernregnskapet. Arsregnskapet og
frsberetningen er avgitt av selskapets styre og administrerende direkter. Vir oppgave er & uttale oss om
Arsregnskapet og evrige forhold i henhold til revisorlovens krav.,

Vi har utfert revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder revisjonsstandarder
vedtatt av Den norske Revisorforening. Revisjonsstandardene krever at vi planlegger og utferer revisjonen for &
oppné betryggende sikkerhet for at Arsregnskapet ikke inneholder vesentlig feilinformasjon. Revisjon omfatter
kontroll av utvalgte deler av materialet som underbygger informasjonen i drsregnskapet, vurdering av de benytiede
regnskapsprinsipper og vesentlige regnskapsestimater, samt vurdering av innholdet i og presentasjonen av
drsregnskapet. | den grad det felger av god revisjonsskikk, omfatter revisjon ogsdi en gjennomgdelse av selskapets
formuesforvaltning og regnskaps- og intern kontrollsystemer. Vi mener at vir revisjon gir et forsvarlig grunnlag for
vir uttalelse.

Vi mener at

o selskapsregnskapet er avgitt 1 samsvar med lov og forskrifier og gir et rettvisende bilde av selskapets
skonomiske stilling 31. desember 2009 og av resultatet og kontantstremmene i regnskapséret i
overensstemmelse med god regnskapsskikk i Norge

+ konsernregnskapet er avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et rettvisende bilde av konsernets
okonomiske stilling 31. desember 2009 og av resultatet, kontanistremmene og endringene i egenkapital i
regnskapsdret i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU

s ledelsen har oppfylt sin plikt til & serge for ordentlig og oversiktlig registrering og dokumentasjon av
regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god bokferingsskikk i Norge

« opplysningene i drsberetningen om Arsregnskapet, forutsetningen om forisatt drift og forslaget til anvendelse av
overskuddet, er konsistente med &rsregnskapet og er i samsvar med lov og forskrifier.

Trondheim, 23. mars 2010
Deloitte AS

Horrpoe

Karl O,
statsautorisert revisor

Daicitie refors to cne or more of Deloitte Touchs Tohmatsi, @ Swiss Vesein, and its network of
mamber firms, sach of which is a lagally separabe and indepandent anlity, Plaass ses
wiw. dalcitie. cominoiomoss for & detaded descripion of the legal siructure of Dedoitte Touche
Tohmalsy and s mermber fims,
Madiemmer av Den Nomke Revisofanning

Member of Deloite Touche Tohmatsy ongunr §60 211 382
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ristiansan

Telefon: +47 38 12 26 66
Telefaks: +47 38 12 26 79
E-post:  nrs@salmon.no

Telefaks: +47 78 43 84 30
E-post: pmb@altafjord-laks.no

ASTRI

9531 KVALFJORD

Telefon: +47 78 43 86 40
Telefaks: + 47 78 44 23 48
E-post: as-tri@online.no

NOR SEAFOOD AS

9381 TORSKEN

Telefon: +47 77 8553 08
Telefaks: +47 77 8553 10
E-post: wilsgaa@online.no

AS BRILLIANT FISKEOPPDRETT
Hiljesbrekko 10

5551 AUKLANDSHAMN

Telefon: + 47 481 58 665
E-post:  johnny@brilliantfisk.no

FEQ@Y FISKEOPPDRETT AS
5548 FEQY

Telefon: +47 528403 55
Telefaks: +47 52 84 05 56
E-post: sihelg@online.no
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